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Abstrakt 
Bakalářská práce je zaměřena na hodnocení finanční situace společnosti KOMFORT, a.s. 
v letech 2010 až 2014. V teoretické části jsou definovány vybrané analýzy a ukazatele. V 
analytické části jsou uvedeny informace o analyzované společnosti, ale především je 
provedena finanční analýza podniku podle popsaných teoretických východisek. Poslední 
část práce zahrnuje možné návrhy ke zlepšení finanční situace. 
 
Abstract 
Bachelor’s thesis is focused on evaluation of the financial situation of the company 
KOMFORT, a.s. within the period years 2010 till 2014. Selected analyses and indicators 
are defined in the theoretical part. In the analytical part are shown information about the 
company, but mainly financial analysis of the company described by theoretical basis is 
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V oblasti podnikání je velmi důležité mít kontrolu nad svými financemi. Proto je dobré 
hodnotit finanční situaci firmy na základě finanční analýzy, která je přínosná k určení 
finančního zdraví podniku. K hodnocení si musíme vybrat, jaké chceme použít metody. 
Pro nejpřesnější výsledky je dobré zvolit, co nejvíce dílčích analýz finanční analýzy. A 
z těchto dílčích analýz aplikovat nejdůležitější ukazatele pro firmu. Z výsledků finanční 
analýzy můžeme určit současný stav a vývoj finanční situace podniku. Aby byl zřetelný 
trend, volí se sledované období alespoň pět let. 
Práce je rozdělena na tří hlavní kapitoly. V teoretické části jsou uvedeny pojmy a metody 
finanční analýzy. Podrobně jsou rozebrány finanční ukazatele jednotlivých metod, jak se 
vyjadřují a jaká je jejich interpretace. K některým ukazatelům jsou přiřazeny doporučené 
hodnoty. Pro analyzování vnějšího a vnitřního okolí podniku je definována analýza okolí 
podniku. Součástí jsou čtyři analýzy, přičemž se vzájemně ovlivňují. 
V analytické části se na začátku nachází seznámení s vybranou firmou KOMFORT, a.s. 
Jedná se o středně velkou stavební společnost, která působí na trhu více než 20 let. Lze 
vidět dlouhodobý vývoj, který poslouží k určitým opatřením pro další období. V další fázi 
se vyskytuje analýza okolí podniku, která obsahuje externí a interní analýzy. Následně se 
objevuje finanční analýza, pomocí ní je společnost analyzovaná v období let 2010 až 
2014. Vychází se z výroční zprávy, která obsahuje rozvahu, výkaz zisku a ztráty a další 
užitečné informace. K dispozici je i výkaz cash flow neboli přehled o peněžních tocích. 
Dle teoretických východisek jsou zpracovány výpočty a interpretovány výsledky. 
V rámci finanční analýzy se nalézá porovnání s odvětvovými průměry, případně s 
konkurenty či s doporučenými hodnotami. Na konci analytické části se nachází 
komplexní zhodnocení podniku. 
V závěrečné části neboli návrhové části jsou vypracovány na objevené problémy 




1 CÍL A METODIKA PRÁCE 
Pro správnou tvorbu práce je nutné si na začátku zvolit cíl a metodiku práce. Jsou 
stanoveny určité cíle a některých z nich je dosaženo pomocí zvolených metod. 
Bakalářská práce je zaměřena na hodnocení finanční situace zvoleného podniku a 
následné uvedení návrhů ke zlepšení. Hlavním cílem je provedení finanční analýzy 
podniku KOMFORT, a.s. v období let 2010 až 2014. Nezbytné je plnit dílčí cíle, aby byl 
splněn primární cíl práce. 
Mezi dílčí cíle práce patří definovat pojmy v rámci teoretického východiska, 
charakterizovat analyzovaný podnik a uskutečnit analýzu okolí podniku. V poslední řadě 
vhodně interpretovat výsledky, sestavit závěrečné hodnocení finanční situace podniku, 
provést srovnání podniku s odvětvovými průměry nebo doporučenými hodnotami a 
rovněž sdělit návrhy na zlepšení finanční situace podniku, které by mohly být 
zrealizovány v nadcházejících letech. 
Předem byly určeny metody, aby byly vhodně splněny cíle, především uskutečnění 
finanční analýzy a analýzy okolí podniku. Ve finanční analýze bude prvně sestavena 
analýza soustav ukazatelů, pomocí níž budou odhaleny problematické oblasti, a zda 
podniku hrozí bankrot. Následně bude provedena analýza absolutních ukazatelů, která 
bude zaměřena na vývoj a strukturu položek v účetních výkazech. Pro širší určení 
likvidity pomůže analýza rozdílových ukazatelů. Nakonec bude proveden výpočet 
poměrových ukazatelů, konkrétně se jedná o ukazatele likvidity, aktivity, rentability, 
zadluženosti a provozní ukazatele podniku. Veškeré výpočty budou porovnávány 
s odvětvovými průměry a s doporučenými hodnotami. 
K analýze okolí podniku bude použito čtyř analýz. SLEPTE analýza bude využita pro 
analýzu makrookolí podniku. Pro analýzu konkurenčního prostředí podniku byl zvolen 
Porterův model pěti sil. K analýze procesů v samotném podniku bude aplikována 
McKinseyho 7S analýza. Jako poslední bude provedena SWOT analýza, která shrne slabé 




2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Mezi hlavní kapitoly teoretických východisek patří finanční analýza a analýzu okolí 
podniku. V kapitolách se nachází určité analýzy, případně ukazatele, které budou využity 
v analytické části práce. 
„Finanční analýza podniku je pojímána jako metoda hodnocení finančního hospodaření 
podniku, při které se získaná data třídí, agregují, poměřují mezi sebou, kvantifikují se 
vztahy mezi nimi, hledají kauzální souvislosti mezi daty a určuje se jejich vývoj“ (5, s. 3). 
Finanční analýza je zaměřena na rozeznání problémů, silných a slabých stránek zejména 
významných procesů. Informace, které získáme pomocí finanční analýzy lze využít 
k určitým závěrům o celkové finanční situaci podniku (5). 
2.1 Analýza okolí podniku 
„Analýza okolí se orientuje na faktory působící v okolí podniku, které ovlivňují a 
v budoucnosti budou pravděpodobně ovlivňovat jeho strategické postavení“ (6, s. 13). 
Analýza se koncentruje na působení trendů dílčích složek tzv. makrookolí a mikrookolí 
a jejich vzájemné propojení. V dnešní době je svět velmi propojený, tudíž cokoli se stane 
kdekoliv na světě, tak se velmi prudce ukáže na výsledcích jakéhokoli podniku. Kvůli 
tomu by analýza okolí měla mít rozsáhlý obsah. Je rozhodující, aby navázala na analýzu 
minulého a současného stavu prognóza budoucího vývoje (6). 
2.1.1 SLEPTE analýza 
Pro podnik je důležité znát vnější faktory, které ho ovlivňují. To může mít za následek, 
že podnik dokáže vytvořit strategii a tím se stát úspěšný. Analýza SLEPTE je rozdělena 
do šesti skupin faktorů: sociální, legislativní, ekonomické, politické, technické a 
technologické a v poslední řadě ekologické (4). 
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Sociální faktory souvisí s jakoukoliv změnou či vývojem v sociálním prostředí, které 
ovlivňuje poptávku po produktech nebo službách podniku. Může se jednat o strukturu 
příjmů populace, vyšší věk dožití populace nebo migrace v populaci. Důležité je zohlednit 
například náboženství, vzdělanost, pracovní i kupní sílu, strukturu a hodnoty obyvatelstva 
(4). 
Legislativní faktory poukazují na to, v jakém právním prostředí se podnik nachází. 
Prostředí je v drtivé většině vytvořeno státní mocí. Kupříkladu to bývá státní regulace, 
ochrana životního prostředí nebo plánované a platné zákony (4). 
Ekonomické faktory jako stav ekonomiky v okolí. Lze sem zařadit inflaci, úrokové 
sazby, hospodářský růst, směnné kurzy, ale i fáze hospodářského cyklu (4). 
Politické faktory se týkají vládní politiky, její zásah do podnikání či podpora podnikání. 
Mezi politické faktory se řadí například monetární a fiskální politika, pozice vlády, 
podpora zahraničního obchodu a postoj ke korupci (4). 
Technické a technologické faktory patřící k jednomu z nejdůležitějších vlivů na 
konkurenceschopnost podniku. V současné době je nutné analyzovat, co nejčastěji kvůli 
technickému a technologickému pokroku. Mezi nejčastější případy patří podpora vědy a 
výzkumu vládou a podnikem. Dále nové postupy, techniky, metodiky a technologie na 
trhu (4). 
Ekologické faktory jsou nejnovější skupinou faktorů, jelikož v dnešním světě je ekologie 
klíčová. Většinou jsou to faktory jako normy a limity v ochraně životního prostředí nebo 
reakce na klimatické změny (4). 
2.1.2 Porterův model pěti sil 
Porterův model pracuje s pěti prvky a hlavním smyslem metody je předpovídání vývoje 
konkurenční situace ve zkoumaném odvětví, pomocí odhadu předpokládaného chování 
prvků působících na daném trhu a vyvození jistých rizik hrozících podniku (3). 
Rizika vstupu potenciálních konkurentů jsou rizika hrozících od podniků, které mají 
schopnost stát se konkurenty a tím ovlivnit ceny produktů. Hrozba závisí na bariérách 
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vstupu na trh, přičemž mezi tří základní zdroje bariér patří oddanost zákazníků (přednost 
výrobkům současných podniků), absolutní nákladové výhody (dokonalejší výrobní 
technologie) a míra hospodárnosti (vztah nákladových výhod a velikostí podílu podniku 
na trhu) (7). 
Rivalita mezi stávajícími konkurenty spočívá v síle soupeření konkurentů na trhu. 
Jestliže je konkurenční síla slabá, podniky si mohou dovolit zvýšit ceny a tím své zisky. 
Naopak když je konkurenční síla velká, dochází k cenové válce. Rivalita uvnitř 
mikrookolí záleží na struktuře mikrookolí (počet a dominance podniků), poptávce a 
výstupních bariérách (7). 
Smluvní síla kupujících může znamenat riziko tlačící ceny dolů nebo požadování 
vysoké kvality a servisu. Jedná se o silné kupující a výsledkem jsou nižší výnosy a vyšší 
výrobní náklady. Je tedy důležité, jestli podnik má více slabých kupujících nebo jednoho 
silného kupujícího (7). 
Smluvní síla dodavatelů je čtvrtým faktorem. Dodavatelé mohou vypadat jako hrozba, 
když dokáží zvyšovat ceny a podnik musí toto navýšení zaplatit nebo přistoupit na nižší 
kvalitu neboli jakost. V takovém případě obojí vede k poklesu zisku. Naopak slabí 
dodavatelé dávají příležitost podniku snížit cenu a požadovat vyšší kvalitu (7). 
Hrozba substitučních výrobků je poslední částí Porterova modelu, jejíž součástí je 
hrozba existence substitutů, jenž limitují ceny výrobků a ziskovost podniků. Substituty 
dokážou nahradit výrobky na trhu. Pokud výrobky podniku mají málo blízkých substitutů, 




Obr. 1: Porterův model pěti sil. (Zdroj: (3)) 
2.1.3 Interní analýza dle modelu 7S 
„Pracovníci konzultační firmy McKinsey vytvořili „model 7S“ v sedmdesátých letech, 
aby pomohli manažerům porozumět složitostem, které jsou spojeny s organizačními 
změnami. Tento model ukazuje, že imunitní systém organizace a ostatní související 
proměnné způsobily, že bylo složité změny implementovat, a vyžaduje, aby při snaze 
provést efektivní změny byly brány v úvahu všechny faktory najednou“ (2, s. 73). 
Model je pojmenován jako „7S“ kvůli tomu, že je v něm obsaženo sedm uvedených 
faktorů, které začínají v anglickém jazyce počátečním písmenem S: 
• strategie (strategy) – ukazuje, jak v organizaci je dosahováno vizí a reaguje na 
příležitosti a hrozby v oboru podnikání, 
• struktura (structure) – rozumí se tím obsahová a funkční náplň v rámci 
organizace ve významu vztahu mezi podniky, nadřízenosti, podřízenosti, kontrol 
a sdílení informací, 
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• systémy (systems) – jsou procesy, které slouží k řízení aktivity organizace každý 
den, jako například komunikační systémy, manažerské informační systémy, 
kontrolní systémy či inovační systémy, 
• styl vedení práce (style) – vyjadřuje, jak management přistupuje k řízení, jestli 
formálním nebo neformálním stylem, 
• spolupracovníci (staff) – jako lidské zdroje organizace a jejich případný rozvoj, 
vztahy mezi nimi, funkce, motivace a chování,  
• schopnosti (skills) – tím je myšleno, profesionální znalosti pracovníků a efekty 
na úrovni organizaci práce nebo řízení, 
• sdílené hodnoty (shared values) – představují základní ideje, principy a 
skutečnosti uznávané pracovníky a zainteresovaným okolím na úspěchu firmy (2). 
2.1.4 SWOT analýza 
Zkratka SWOT vznikla na základě prvních písmen z anglických slov. Strenghts znamená 
silné stránky. Naproti tomu weaknesses jsou slabé stránky. Threats jsou hrozby, naopak 
opportunities jsou příležitosti. Pomocí SWOT analýzy se najdou interní faktory, tudíž 
silné a slabé stránky. Mezi externí faktory spadají příležitosti a hrozby (1). 
Silné stránky jsou ty stránky, díky kterým má firma silné postavení na trhu. Poukazují 
na oblasti, ve kterých je firma dobrá a zda má konkurenční výhody. Jsou zohledněny 
podnikové dovednosti, schopnosti a potenciál (1). 
Slabé stránky vyjadřují přesný opak silných stránek. Lze vidět v čem je úroveň některých 
okolností nízká, případně jestli je nedostatek specifické silné stránky (1). 
Příležitosti vykreslují možnosti, s jejichž uskutečněním rostou vyhlídky na růst či lepší 
využití disponibilních zdrojů a účinnější splnění cílů. Příležitosti zvýhodňují podnik vůči 
konkurenci. Prvně se musí příležitosti určit a poté je možno je využít (1). 
Hrozby znamenají nepříznivou situaci nebo změnu pro činnost podniku. Může nastat 
hrozba nebezpečí neúspěchu, ale i definitivní hrozba úpadku. Důležitá je rychlá reakce 
na hrozby, které lze minimalizovat či odstranit (1). 
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2.2 Zdroje finanční analýzy 
„Zpracování finanční analýzy vyžaduje získání dat, jež tvoří východisko pro kvalitní 
zpracování a dosažení relevantních výsledků“ (8, s. 18). 
Základní zdroje dat reprezentují účetní výkazy podniku – rozvaha, výkaz zisku a ztráty, 
přehled o peněžních tocích neboli cash flow, přehled o změnách vlastního kapitálu a 
příloha k účetní uzávěrce. Doplňující informace o podniku lze nalézt ve výroční zprávě. 
Pro porovnání finanční situace podniku v určitém odvětví slouží analýza vývoje 
Ministerstva průmyslu a obchodu ČR (8). 
2.3 Metody finanční analýzy 
Pro finanční hodnocení podniku existují určité metody finanční analýzy. Základní dělení 
metod:  
• fundamentální finanční analýza je zacílena na vyhodnocování kvalitativních 
znaků o podniku pomocí odborného odhadu analytika, založeného na jeho 
zkušenostech,  
• technická finanční analýza je kvantitativní zpracování ekonomických dat 
s využitím matematických, matematicko-statistických a dalších 
algoritmizovaných metod. Výsledky jsou zpracovány kvantitativně s následným 
kvalitativním posouzením (9).  
Technickou analýzu dělíme na: 
• analýzu absolutních ukazatelů, 
• analýzu rozdílových ukazatelů, 
• analýzu poměrových ukazatelů, 
• analýzu soustav ukazatelů (5).  
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2.3.1 Analýza soustav ukazatelů 
K souhrnnému hodnocení finanční situace podniku nám slouží vytvořené soustavy 
(modely) ukazatelů. Rostoucí počet ukazatelů v modelu přispívá k podrobnějšímu 
zobrazení ekonomické situace podniku. Existují modely založené na velkém počtu 
ukazatelů, ale i modely směřující do jediného čísla (syntetického ukazatele). Při 
sestavování soustav ukazatelů se rozlišují:  
a) soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, k typickým výkladům patří 
pyramidové soustavy, které rozkládají ekonomické ukazatele a ukazují vazby 
mezi nimi, 
b)  účelové výběry ukazatelů, cílem je sestavit takový výběr ukazatelů, který 
dokáže kvalitně predikovat krizový vývoj finanční situace podniku (5). 
Účelově vybrané série ukazatelů lze rozdělit na: 
• bonitní (diagnostické) modely, ty se snaží pomocí jednoho vytvořeného 
ukazatele s bodovým hodnocením, zařadit podnik podle finanční situace do 
mezipodnikového srovnání,  
• bankrotní (predikční) modely, které nám pomůžou k včasnému varování před 
bankrotem (5). 
2.3.1.1 Altmanův model 
Atamanův model patří mezi bankrotní modely a je příkladem souhrnného hodnocení 
označován také jako „Altmanův index finančního zdraví“. Cílem je zjistit, jestli a kdy 
podniku hrozí bankrot. Altman stanovil váhy jednotlivých poměrových ukazatelů na 
základě statistické metody. Jedná se o oblíbený model kvůli jednoduchosti výpočtu. 
Výpočet je určen jako součet hodnot pěti poměrových ukazatelů a ke každému je 
přidělena jiná váha (10). 
Pokud společnost nemá veřejně obchodovatelné akcie na burze, jsou stanoveny odlišné 
hodnoty vah jednotlivých poměrových ukazatelů: 
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! = #, %&%	×	)& + 	#, +,%	×	)- + 	., &#%	×	). + 	#, ,-#	×	), 	+ 	#, //+	×	)0 
Vzorec 1: Altmanův model. (Zdroj: (10)) 
kde neznámé jsou: 
X1 = Čistý pracovní kapitál / Celková aktiva, 
X2 = Zadržené zisky / Celková aktiva, 
X3 = EBIT / Celková aktiva, 
X4 = Účetní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje, 
X5 = Tržby / Celková aktiva (12). 
Výsledky interpretujeme pomocí hraničních hodnot: 
hodnoty nižší než 1,2 – pásmo bankrotu, 
hodnoty od 1,2 do 2,9 – pásmo šedé zóny, 
hodnoty nad 2,9 – pásmo prosperity (10). 
Na základě zjištěné hodnoty Z-skóre z Altmanova modelu za určité období, zařadíme 
podnik do jednoho pásma (10). 
2.3.1.2 Index IN05 
Speciálně pro podniky v České republice vznikl index důvěryhodnosti českého podniku 
(IN). Index IN05 byl vytvořen v roce 2005 a jde aktualizovanou verzi IN01. Podstatou 
indexu je predikce finančních problému (bankrotu) a zjištění, zda firma vytváří hodnotu 
pro vlastníky. Úspěšnost modelu byla ověřována na podnicích a její výše je 80 % (12).  
Forma vzorce je následující: 12#0 = #, &.	×	)& + 	#, #,	×	)- + 	., /%	×	). + 	#, -&	×	), 	+ 	#, #/	×	)0 
Vzorec 2: Index IN05. (Zdroj: (12)) 
kde: 
X1 = Celková aktiva / Cizí zdroje, 
X2 = EBIT / Nákladové úroky, 
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X3 = EBIT / Celková aktiva, 
X4 = Celkové výnosy / Celková aktiva, 
X5 = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky, 
u X2 se doporučuje maximální hodnota zlomku 9, protože nákladové úroky se velmi často 
blíží nule (12). 
Kriteriální hodnoty jsou stanoveny do třech pásem. Pokud je hodnota IN05 menší než 
0,9 – firmy v této oblasti s 97% pravděpodobností směřují k bankrotu a se 76% 
pravděpodobností nebudou vytvářet hodnotu pro majitele. Jestliže se hodnota IN05 
nachází v intervalu 0,9 až 1,6 – firmy s 50% pravděpodobností zkrachují, ale se 70% 
pravděpodobností budou tvořit hodnotu. Když IN05 je větší než 1,6 – podniky s touto 
hodnotou s 92% pravděpodobností nezkrachují a s 95% pravděpodobností budou tvořit 
hodnotu pro vlastníky (12). 
2.3.2 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatele se používají ke srovnání vývoje v časových řadách – horizontální 
analýza a k procentnímu rozboru komponent – vertikální analýza (11). 
2.3.2.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza spočívá v tom, že chceme vhodným způsobem kvantifikovat 
meziroční změny. Jednou z možností pro hodnocení je využít indexy či diference. 
V případě indexů se nabízí příležitost zjistit, o kolik procent se jednotlivé položky bilance 
změnily oproti minulému roku. Diference neboli rozdíly nám udávají o kolik se jednotlivé 
položky změnily v absolutních číslech (13). 
Poté co si označíme hodnotu bilanční položky i v čase t jako Bi (t), pak indexem, který 
ukazuje vývoj položky v relaci k minulému časovému období, se rozumí: 34	 5 	− 	34	(5 − &)34	(5 − &)  
Vzorec 3: Horizontální analýza - procentní změna. (Zdroj: (13)) 
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Hodnotu indexu vynásobíme 100, tím zjistíme o kolik procent se položka změnila (13). 
2.3.2.2 Vertikální analýza   
Vertikální analýza se vyznačuje tím, že se pohlíží na jednotlivé položky finančních 
výkazů v relaci k určité veličině. Velikost položky bilance značí Bi a sumu hodnot položek 
v rámci vybraného celku představuje ∑Bi, přičemž jsou dány hledaným vztahem Pi (13). 
94 = 	 34∑34 
Vzorec 4: Vertikální analýza. (Zdroj: (13)) 
Pokud se jedná o rozvahu, tak je volba sumy položek jednoznačná – bilanční suma. 
Jednotlivé položky rozvahy se pak při tomto podílu zrcadlí, z kolika procent se podílejí 
na bilanční sumě. U výkazu zisku a ztráty je volba sumy položek méně jednoznačná, 
protože záleží, zda chceme sledovat poměr jednotlivých položek např. na celkových 
výnosech, eventuálně na celkových tržbách (13). 
2.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k řízení a analýze finanční situace podniku se zaměřením na 
jeho likviditu. Označují se jako fondy finančních prostředků (finanční fondy). Fond je 
charakterizován jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a 
určitých položek krátkodobých pasiv (14). 
2.3.3.1 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
Patří k nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům, který je vymezen jako rozdíl mezi 
oběžným majetkem a krátkodobými cizími zdroji. Má podstatný vliv na platební 
schopnost podniku a určuje běžnou likviditu. Jestli podnik chce být likvidní, musí mít 




Č9< = =>ěžAá	CD54EC − DFá5D=G=>é	I4Jí	JGF=LM 
Vzorec 5: Čistý pracovní kapitál. (Zdroj: (8)) 
2.3.3.2 Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
Ukazatel stanovuje okamžitou likviditu právě splatných krátkodobých závazků. Jedná se 
o rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. Pokud 
zahrneme do peněžních prostředků pouze hotovost a zůstatek na bankovním účtu, jde o 
nejvyšší likvidní stupeň. Druhou možností je k nim přidat i krátkodobé cenné papíry a 
krátkodobé termínované vklady, jelikož jsou rychle přeměnitelné na peníze (8). 
Č99 = N=O=5=Eé	NMAěžAí	NF=P5řMGDR − =DCSž45ě	PNTC5Aé	JáECJDR 
Vzorec 6: Čisté pohotové prostředky. (Zdroj: (8)) 
2.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Základním prostředkem finanční analýzy jsou poměrové ukazatele. Analýza účetních 
výkazů pomocí poměrových ukazatelů patří k nejoblíbenějším metodám, protože 
umožňuje rychlý obraz o finanční situaci v podniku. Význam poměrového ukazatele 
spočívá v tom, že dává do poměru různé položky rozvahy, výkazu zisku a ztrát či cash 
flow. Existuje velké množství ukazatelů, ale jen několik základních se v praxi využívá. 
Ukazatelé jsou roztříděny do skupin, z nichž oblíbené jsou zejména skupiny ukazatelů 
rentability, likvidity, zadluženosti a aktivity (8). 
2.3.4.1 Ukazatele rentability 
Rentabilita, respektive výnosnost vloženého kapitálu, je měřítkem schopnosti tvořit nové 
zdroje a dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability slouží 
k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti a vychází nejčastěji z výkazu zisku a 
ztráty a rozvahy. V čitateli se objevuje položka odpovídající výsledku hospodaření a ve 
jmenovateli druh kapitálu (10). 
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Při sestavování ukazatelů rentability se v čitateli používá zisk. V praxi se nejvíce 
používají tyto tři formy: 
• EAT – čistý zisk (po zdanění), 
• EBT – výsledek hospodaření před zdaněním, 
• EBIT – zisk před nákladovými úroky a zdaněním (16). 
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) 
Poměřuje zisk s celkovými investovanými aktivy do podnikání bez ohledu na to, z jakých 
zdrojů jsou poskytovány. Pokud do čitatele dosadíme EBIT, tak ukazatel změří hrubou 
produkční sílu aktiv před odpočtem nákladových úroků a daní (5). 
UVW =	 X31YCD54EC 
Vzorec 7: Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA). (Zdroj: (5)) 
Za velmi dobrou hodnotu se považuje velikost ukazatele větší než 0,15. Dobrou hodnotu 
představuje hodnota ukazatele, která nachází v intervalu od 0,12 do 0,15. Taktéž hodnotu 
ukazatele porovnáváme s odvětvovým průměrem (22). 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Ukazatel vyjadřuje, kolik peněžních jednotek čistého zisku (EAT) připadá na jednu 
jednotku vlastního kapitálu (16). 
UVX = 	 XWYETCP5Aí	DCN45áT 
Vzorec 8: Rentabilita vlastního kapitálu (ROE). (Zdroj: (16)) 
Velikost ukazatele by neměla být nižší, než jsou úroky, které by obdržel při jiné formě 
investování (z obligací, majetkových cenných papírů, termínovaného vkladu, atd.). 
Rovněž hodnotu srovnáváme s odvětvovým průměrem (5). 
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Důležité je, aby hodnota ukazatele rentability vlastního kapitálu ROE, byla vyšší než 
hodnota ukazatele rentability celkových aktiv ROA (16). 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) 
Ukazatel měří výkonnost dlouhodobého kapitálu vloženého do podniku. Dlouhodobý 
kapitál je v rozvaze zastoupen položkami vlastní kapitál a také dlouhodobé cizí zdroje, 
což jsou dlouhodobé bankovní úvěry, dlouhodobé půjčky, dlouhodobé emitované 
dluhopisy a rezervy (12). 
UVZX = 	 X31YGT=[O=G=>ý	DCN45áT 
Vzorec 9: Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE). (Zdroj: (12)) 
Tento ukazatel měří, jak podnik zhodnotil vložené zdroje, a to lépe než ukazatel 
rentabilita celkového kapitálu respektive rentabilita celkových vložených aktiv. Je 
důležitým podkladem pro investory a věřitele. Velikost ukazatele porovnáváme 
s odvětvovým průměrem (12). 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Ukazatel rentability tržeb neboli ziskovost tržeb reprodukuje schopnost podniku 
dosahovat zisku při určité úrovni tržeb. Vypovídá, jaké množství zisku bylo 
vyprodukováno v jedné koruně tržeb (12). 
V čitateli zlomku lze zvolit čistý zisk, zisk před zdaněním nebo EBIT. Ve jmenovateli 
tržby představují tržby za prodej zboží a současně tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb (8). 
UV] = 	 J4PD5Fž>R 
Vzorec 10: Rentabilita tržeb (ROS). (Zdroj: (8)) 
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V zahraničí se za dobrou hladinu ziskovosti tržeb považuje velikost ukazatele 0,02 až 
0,06. (22). 
2.3.4.2 Ukazatele likvidity 
„Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky. Ukazatele likvidity v podstatě 
poměřují to, čím je možno platit (čitatel), s tím, co je nutno platit (jmenovatel)“ (8, s. 91). 
Podle toho, jakou míru jistoty očekáváme, dosazujeme do čitatele majetkové složky 
s různou dobou likvidnosti, respektive přeměnitelnosti na peníze. Ukazatele pracují 
s oběžnými aktivy a krátkodobými cizími zdroji (krátkodobé závazky a krátkodobé 
bankovní úvěry a finanční výpomoci) (8). 
Běžná likvidita (3. stupně) 
Vyjadřuje schopnost podniku uhradit do 1 roku splatné závazky, kdy za prostředky 
schopné platit závazky se považují oběžná aktiva. Ukazuje, kolikrát oběžná aktiva 
pokrývají krátkodobé závazky (12). 
3ěžAá	T4DE4G45C = 	 =>ěžAá	CD54ECDFá5D=G=>é	JáECJDR 
Vzorec 11: Běžná likvidita. (Zdroj: (5)) 
Ukazatel by měl nabývat hodnot v rozmezí 1,5–2,5. Při rovnosti oběžných aktiv a 
krátkodobých závazků je likvidita v podniku velmi riziková. Naopak příliš vysoká 
hodnota vypovídá o zbytečně vysoké hodnotě pracovního kapitálu a drahém financování 
(8). 
Pohotová likvidita (2. stupně) 




9=O=5=Eá	T4DE4G45C = 	=>ěžAá	CD54EC − JáP=>RDFá5D=G=>é	JáECJDR  
Vzorec 12: Pohotová likvidita. (Zdroj: (5)) 
Doporučená hodnota je v intervalu 1–1,5.  Při menší hodnotě než 1 musí podnik počítat 
s případným prodejem zásob (8). 
Okamžitá likvidita (1. stupně) 
Měří způsobilost podniku hradit právě splatné závazky. V čitateli se nachází peníze 
(hotovost a běžný účet) a jejich ekvivalenty (volně obchodovatelné krátkodobé cenné 
papíry, splatné dluhy, směnky a šeky). Jedná se o nejlikvidnější stupeň (5). 
VDCSž45á	T4DE4G45C = 	NMAěžAí	NF=P5řMGDR + MDE4ECTMA5R=DCSž45ě	PNTC5Aé	JáECJDR  
Vzorec 13: Okamžitá likvidita. (Zdroj: (5)) 
Doporučená hodnota je v rozmezí 0,2–0,5. Vysoké hodnoty ukazatele vypovídají o 
neefektivním využití finančních prostředků (8). 
2.3.4.3 Ukazatele zadluženosti 
„Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování podniku, měří rozsah, v jakém 
používá k financování dluhy (tedy zadluženost)“ (5, s. 63). 
Zadluženost nemusí být negativní stránkou firmy. V příznivě fungujícím podniku může 
naopak vysoká finanční páka pozitivně vést k rentabilitě vlastního kapitálu (13). 
Celková zadluženost 
Celková zadluženost je často označovaná jako dluh na aktivech, koeficient napjatosti, 
ukazatel věřitelského rizika nebo debt ratio. Vyjadřuje podíl cizího kapitálu k celkovým 
aktivům. Věřitelé preferují nízký ukazatel celkové zadluženosti, tedy větší podíl vlastního 
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kapitálu. Naopak vlastníci dávají přednost vyššímu podílu cizího kapitálu z důvodu větší 
finanční páky, která vede ke znásobení výnosů (5). 
ZMTD=Eá	JCGT[žMA=P5 = 	 I4Jí	DCN45áTIMTD=Eá	CD54EC 
Vzorec 14: Celková zadluženost. (Zdroj: (5)) 
Doporučená hodnota dle mnoha autorů se pohybuje mezi 30 % až 60 % (8). 
Koeficient samofinancování 
Koeficient samofinancování označovaný jako vybavenost vlastním kapitálem či equity 
ratio, vyjadřuje finanční nezávislost podniku a je protikladem ukazatele celkové 
zadluženosti. Součet obou ukazatelů je roven 1 (5). 
<=M^4I4MA5	PCS=^4ACAI=EáAí = 	 ETCP5Aí	DCN45áTIMTD=Eá	CD54EC 
Vzorec 15: Koeficient samofinancování. (Zdroj: (5)) 
Doručená hodnota by se měla u zdravých podniků pohybovat okolo 0,5 (50 %), avšak za 
hraniční hodnotu tohoto ukazatele se považuje hodnota 0,3 či 30% (16). 
Doba splácení dluhu 
Jedná se o ukazatel zadluženosti na bázi cash flow. Vymezuje dobu (v letech), za kterou 
by byl podnik schopen vlastními silami splatit své dluhy. Očekává se klesající trend 
ukazatele (8). 
_=>C	PNTáIMAí	GT[O[ = 	 I4Jí	DCN45áT − NMAěžAí	NF=P5řMGDRNF=E=JAí	ICPO	^T=`  
Vzorec 16: Doba splácení dluhu. (Zdroj: (15)) 





Úrokové krytí určuje výší zadluženosti a to pomocí schopnosti podniku splácet úroky. 
Ukazatel je velmi důležitý v případě financování cizími úročenými zdroji, především je 
potřebné věnovat pozornost jeho vývoji v případě nerovnoměrného vývoje zisku před 
zdaněním z časového hlediska. Jestliže ukazatel má hodnotu 1, znamená to, že podnik 
vytvořil zisk, který je dostatečný pro splácení úroků věřitelům, avšak na stát v podobě 
daní a zejména na vlastníky v podobě čistého zisku už nic nezbylo (8). 
ÚF=D=Eé	DFR5í = 	 X31YAáDTCG=Eé	úF=DR 
Vzorec 17: Úrokové krytí. (Zdroj: (8)) 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je vyšší než 5 (8). 
2.3.4.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity jsou nazývané též jako ukazatele řízení aktiv, obratovosti nebo 
vázanosti kapitálu, které měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Jestliže 
podnik má příliš mnoho aktiv, vznikají mu zbytečné náklady a kvůli tomu i nižší zisk. 
V opačném případě má nedostatečné množství aktiv, čímž přichází o výhodné 
podnikatelské příležitosti a tím o výnosy, které mohl získat (16). 
Obvykle se uvádějí ve formě ukazatelů vyjadřujících vázanost kapitálu ve zvolených 
položkách aktiv a pasiv jako obratovost aktiv (počet obrátek) nebo doba obratu aktiv 
(počet dní trvání jedné obrátky) (5). 
Obrat celkových aktiv 
Jedná se o ukazatele, jenž měří efektivnost využívání celkových aktiv podniku. Z toho 
důvodu je nazýván jako ukazatel produktivnosti vloženého kapitálu (16). 
Udává počet obrátek, tedy kolikrát se aktiva obrátí za rok (5). 
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V>FC5	IMTD=EýIO	CD54E = 	 5Fž>RIMTD=Eá	CD54EC 
Vzorec 18: Obrat celkových aktiv. (Zdroj: (16)) 
Dobré průměrné hodnoty se pohybují v intervalu 1,6–2,9. V případě poklesu počtu 
obrátek celkových aktiv za rok pod hodnotu 1,5, vzniká potřeba prověřit, zda je možno 
vložená aktiva odprodat (16) 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel měří, jak účinně podnik využívá strojů, zařízení, budov a ostatních stálých aktiv. 
Velký význam má při plánování čistých investic podniku (16). 
V>FC5	P5áTýIO	CD54E = 	 5Fž>RP5áTá	CD54EC	E	JůP5C5D=EýIO	IMAáIO 
Vzorec 19: Obrat stálých aktiv. (Zdroj: (16)) 
Jestliže je hodnota tohoto ukazatele menší než hodnota odvětvového průměru, znamená 
to, že podnik nedostatečně využívá svých výrobních kapacit, což managementu 
naznačuje, aby zvýšil využití výrobních kapacit a omezil podnikové investice. 
Doporučená hodnota se předpokládá okolo hodnoty 5,1 (16). 
Doba obratu zásob 
Udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány v podniku do jejich spotřeby 
v případě materiálu, nebo do doby jejich prodeje u zásob vlastní výroby. Doba obratu 
zásob je obecně zadaná jako poměr průměrného stavu zásob k průměrným denním tržbám 
(14). 
_=>C	=>FC5[	JáP=> = 	 JáP=>RGMAAí	5Fž>R 
Vzorec 20: Doba obratu zásob. (Zdroj: (12)) 
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Pro posouzení ukazatele je důležitý jeho vývoj v časové řadě a porovnání s odvětvím (11). 
Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek určuje interval, za který se pohledávky promění na formu 
peněžních prostředků, respektive průměrnou dobu (ve dnech), po kterou se majetek 
podniku v daném roce nacházel ve formě pohledávek. Z jiné stránky je to průměrná doba, 
za niž byly pohledávky v daném období zaplaceny. Stav pohledávek je vyjádřen 
průměrnou výší pohledávek, tedy zjištěním hodnoty z rozvahy na počátku roku a na konci 
roku (12). 
_=>C	=>FC5[	N=OTMGáEMD = 	=>IO=GAí	N=OTMGáEDRGMAAí	5Fž>R  
Vzorec 21: Doba obratu pohledávek. (Zdroj: (14)) 
Během této průměrné doby musí podnik čekat na inkaso plateb za své již provedené tržby. 
Dobu obratu pohledávek je vhodné porovnávat s běžnou dobou splatnosti faktur (14). 
Doba obratu závazků 
Vyjadřuje průměrnou dobu obratu závazků od vzniku závazku do doby jeho úhrady. 
Ukazatel by měl dosáhnout přinejmenším hodnoty doby obratu pohledávek (11). 
Závazky jsou údajem stavovým, je proto užitečné opět použít průměrný stav závazků 
zjištěný ze stavu na začátku a konci daného období (12). 
_=>C	=>FC5[	JáECJDů = 	JáECJDR	Eůč4	G=GCEC5MTůSGMAAí	5Fž>R  
Vzorec 22: Doba obratu závazků. (Zdroj: (14)) 
Dodavatelské úvěry financují pohledávky a zásoby, jestliže je doba obratu závazků větší 
než součet doby obratu zásob a pohledávek, což je pro podnik výhodné. Nejspíše se to 
projeví v nízkých hodnotách likvidity (11). 
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2.3.4.5 Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele jsou orientovány dovnitř podniku a uplatňují se tudíž ve vnitřním 
řízení podniku. Pomáhají managementu sledovat a analyzovat vývoj podstatné aktivity 
podniku. Provozní ukazatele jsou postaveny na tokových veličinách, zejména na 
nákladech, jejichž řízení má za následek hospodárné vynakládání dílčích druhů nákladů, 
a tím dosažení konečného efektu (5). 
Mzdová produktivita 
Udává, jaké množství výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd.  Ukazatel by měl v čase 
růst (5). 
eJG=Eá	NF=G[D54E45C = 	EýA=PR	(>MJ	S4S=řáGAýIO)SJGR  
Vzorec 23: Mzdová produktivita. (Zdroj: (5)) 
Nákladovost výnosů 
Vyjadřuje zatížení výnosů podniku celkovými náklady. Hodnota ukazatele by měla 
vykazovat klesající tendenci (5). 
2áDTCG=E=P5	EýA=Pů = 	 AáDTCGREýA=PR	(>MJ	S4S=řáGAýIO) 
Vzorec 24: Nákladovost výnosů. (Zdroj: (5)) 
Materiálová náročnost výnosů 
Ukazuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi (5). 
eC5MF4áT=Eá	AáF=čA=P5	EýA=Pů = 	 PN=5řM>C	SC5MF4áT[	C	MAMFf4MEýA=PR	(>MJ	S4S=řáGAýIO)  
Vzorec 25: Materiálová náročnost výnosů. (Zdroj: (5)) 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
V analýze současného stavu je v první části zahrnuto představení společnosti. V další 
části je provedena analýza okolí podniku. Na závěr je vypracována finanční analýza 
podniku.  
3.1 Představení společnosti 
Pro hodnocení finanční situace podniku byla vybrána společnost KOMFORT, a.s. Jedná 
se o stavební společnost, která se zaměřuje na Jihomoravský kraj, především na Brno a 
okolí. Jelikož firma realizovala mnoho developerských projektů, je považována za 
developerskou společnost, která získala mnoho významných ocenění (17). 
Podnik realizuje mnoho činností, přičemž hlavní činnosti podniku lze rozdělit do třech 
klíčových rovin: 
• realizace a rekonstrukce všech druhů staveb pozemního stavitelství (rodinné a 
bytové domy, ale i nebytové budovy), 
• výstavba bytových a rodinných domů a komplexních obytných prostorů 
developerským způsobem, 
• realizace inženýrských sítí (elektroinstalace, potrubní doprava, telekomunikace) 
(17). 
 
Obr. 2: Logo společnosti KOMFORT, a.s. (Zdroj: (17)) 
Firma ovládá mnoho dceřiných společností. Mezi nejvýznamnější patří KOMEKON, 
s.r.o., JOK, a.s. nebo KORED, s.r.o. (18). 
3.1.1 Základní údaje 
Základní údaje obsažené v tabulce nalezneme ve výpisu z obchodního rejstříku. 
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Tab. 1: Základní údaje o společnosti KOMFORT, a.s. (Zdroj: (19)) 
Datum zápisu 1. května 1998 
Spisová značka B 2611 vedená u krajského soudu v Brně 
Sídlo Křenová 478/72, Trnitá, 602 00 Brno 
Identifikační číslo 255 24 241 
Právní forma Akciová společnost 
Předmět podnikání 
Provádění staveb, jejich změn a odstraňování 
Projektová činnost ve výstavbě 
Výkon zeměměřických činností 
Silniční nákladní vnitrostátní motorová doprava 
Podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými odpady 
Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona 
Činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení 
daňové evidence 
Představenstvo 
Předseda:   Jaroslav Přichystal 
Místopředseda:  Přemysl Cebák 
   Ing. Pavel Krejčí   
   Radek Jurníček 
Dozorčí rada 
Předseda:   Jaroslav Zlatohlávek 
Člen:    Lenka Štěpánková 
   Ludmila Šedá 
Základní kapitál 33 000 000,- Kč 
Akcie 3 300 ks akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě 10 000,- Kč 
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Za zmínku stojí, že v podniku včetně dceřiných společností pracuje přes 180 
zaměstnanců. Roční obrat firmy se průměrně pohybuje nad hranicí 500 miliónů Kč. Firma 
disponuje aktivy v celkové hodnotě okolo 400 miliónu Kč. Na základě údajů lze určit, že 
společnost velikostně spadá do kategorie středních podniků (20).  
3.1.2 Historie 
Společnost KOMFORT byla založena v roce 1991 zápisem do obchodního rejstříku 
vedeného okresním soudem Brno-venkov dne 27. srpna 1991 jako společnost s ručením 
omezeným. Po svém vzniku společnost začala připravovat kompletní výstavby (nákup, 
realizace, prodej). Takto se podařilo vystavit první domy s byty do osobního vlastnictví 
v Brně (17). 
Následně proběhla transformace na akciovou společnost dne 1. května 1998, čímž si firma 
posílila své postavení na trhu a zejména si zvýšila důvěryhodnost a záruky vůči svým 
obchodním partnerům. Po transformaci byla dokončena výstavba přibližně 65 rodinných 
domů v lokalitě Soběšice. Jedním z projektů, který je svým rozsahem výjimečný, je 
realizace integrovaného domu na Pálavském náměstí v Brně-Vinohradech, přičemž 
společnost kompletně zabezpečuje výstavbu developerským způsobem včetně vlastní 
stavební realizace. Následně se úspěšně podílí na rekonstrukci panelových domů v Brně 
(17). 
Za celou historii firmy je počet provedených staveb velmi vysoký. Nejvýznamnější 
stavbou byla rekonstrukce strojírny a administrativní budovy – Galerie Vaňkovka. Nově 
se firma zaměřuje na výstavbu ekologických domů a na kompletní zabezpečování 
výstavby inženýrských sítí (17). 
3.1.3 Organizační struktura 
Organizační strukturu společnosti lze znázornit na schéma. Jedná se o funkcionální, 
centralizovanou a plochou organizační strukturu. Jelikož je firma založena jako akciová 
společnost, statutární orgán zaujímá představenstvo společnosti složené ze čtyř členů, 
které vzniklo z valné hromady. Kontrolní orgán zastupuje dozorčí rada. Pod vedením 
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představenstva se nachází ředitel společnosti a prokurista, přičemž oba mají na starosti 
pět úseků, každý úsek (kromě úseku ředitele) má svého ředitele či vedoucího. Úseky se 
dělí na různá oddělení (21).  
 
Obr. 3: Schéma organizační struktury společnosti KOMFORT, a.s. (Zdroj: (21)) 
3.2 Analýza okolí podniku 
Analýza okolí podniku je důležitá, protože pomocí ní je dokonale zmapováno okolí 
podniku. Byly uskutečněny analýzy podle totožné posloupnosti uvedené v teoretické 
části. Prvně byly zjištěny externí faktory, respektive příležitosti a hrozby ze SLEPTE 
analýzy a z Porterova modelu pěti sil. Následně byly objeveny vnitřní faktory díky interní 
analýze dle 7S. Na závěr ze třech provedených analýz vznikla SWOT analýza. 
3.2.1 SLEPTE analýza 
V rámci SLEPTE analýzy jsou podrobně rozebrány příslušné skupiny faktorů. Jedná se o 
sociální, legislativní, ekonomické, technické a technologické a ekologické faktory. 
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Primárním makroprostředím je území České republiky, jelikož společnost KOMFORT, 
a.s. působí na tuzemském trhu.  
Sociální faktory 
Sociálních faktorů je velká škála, proto byly vybrány hlavní faktory, které ve větší míře 
ovlivňují společnost KOMFORT, a.s. Faktory ovlivňují především pracovní sílu a 
množství potenciálních zákazníků. 
V oblasti demografického vývoje České republiky lze spatřit, že počet narozených mírně 
stoupá, avšak počet zemřelých podle posledních předpokladů vzroste (26). Zvyšuje se 
počet obyvatel kvůli přílivů cizinců (26). Zároveň se prodlužuje délka života obyvatel, 
muži se průměrně dožívají 76 let a ženy 82 let (27). Tento jev zvyšuje množství 
potenciálních zákazníků a tím stupňující se zájem o stavby pozemního stavitelství. Pro 
firmu je podstatné, že roste počet obyvatel v Jihomoravském kraji (28). Nijak výrazně 
neklesá ani nestoupá počet obyvatel v okrese Brno-město a Brno-venkov (29).  
Potíže pro podnik nastávají ve vzdělanosti obyvatel. Střední vzdělání s výučním listem 
zaujímá čím dál menší podíl (25). Hlavním důvodem je růst středního vzdělání 
s maturitou a vysokoškolského vzdělání (25). Důsledkem toho má firma nedostatek 
kvalifikovaných pracovníků, zejména v profesích zedník, dělník, tesař nebo dlaždič. 
Problémem ve stavebnictví je největší počet cizinců, kteří pracují nelegálně (30). Každým 
rokem stoupá průměrná měsíční hrubá mzda zaměstnanců, díky tomu mají domácnosti 
vyšší příjmy (31). Pro lidi je snadnější koupit si stavební jednotky, případně si na ně 
vybavit hypotéku. Za zmínku stojí, že mnoho mladých obyvatel v letech od 25 do 29 let 
stále bydlí v domácnosti se svými rodiči (24). Kvůli tomu podnik může vystavit méně 
bytových jednotek a rodinných domů, než kdyby se mladí osamostatnili.  
Legislativní faktory 
Podnik je svázán mnoha zákony, které záleží na politickém prostředí. Obecně pro každou 
firmu je podstatné sledovat změny v daňových zákonech, občanském zákoníku, zákoníku 
práce, zákoně o obchodních korporacích a zákoně o účetnictví.  
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V oblasti pozemního stavitelství je nezbytné se řídit stavebním zákonem č. 183/2006 Sb., 
který se zabývá problematikou územního plánování. Důležitá je autorizace povolání 
architektů, inženýrů a techniků činných ve výstavbě, což upravuje zákon č. 360/1992 Sb., 
o výkonu povolání autorizovaných architektů a o výkonu povolání autorizovaných 
inženýrů a techniků činných ve výstavbě. Podnik realizoval mnoho veřejných zakázek, 
jež jsou součástí zákona č. 137/2006 Sb., o veřejných zakázkách. Jsou popsány postupy 
při zadávání veřejných zakázek. Novým trendem je zvyšování energetických standardů 
budov, čímž vzniká povinnost zpracování průkazů. To všechno je obsažené v novele 
zákona č. 406/2000 Sb., o hospodaření energií. Mezi činnosti podniku patří i nakládání 
s nebezpečnými náklady, což je zakotvené v zákoně č. 185/2001 Sb., o odpadech.  
Ekonomické faktory 
Ekonomické faktory mohou mít velmi významný vliv na zisk podniku. Míra inflace za 
rok 2015 byla 0,3%, což je velmi nízká hodnota (32). Díky tomu se téměř neznehodnocují 
příjmy obyvatel a to je důležité pro podnik, jelikož se snižují pochybnosti ve strategickém 
plánování. Obecná míra nezaměstnanosti byla v březnu 2016 o velikosti 6,1 % (33). Což 
přispívá k růstu ekonomiky. Největší dopad na podnik měla světová finanční krize, 
označována jako hospodářská krize, která nastala v roce 2008. Oblast stavebnictví byla 
výrazně ovlivněna. Společnosti klesl zájem o jejich činnosti a tím byly sníženy zisky. 
V současné době je znát postupné zlepšení ekonomické situace podniku. Pro podnik je 
klíčové, že klesá průměrná úroková sazba u hypoték (34). Poprvé průměrná úroková 
sazba klesla v březnu 2016 pod 2 % (34). Značně to ovlivňuje obyvatele, jestli si pořídit 
stavební jednotku. 
V roce 2013 byla provedena měnová intervence České národní banky (35). Cílem bylo 
poslat korunu směrem dolů, zhruba ke kurzu 27 korun za euro (35). Kvůli tomu je 
zahraniční zboží dražší a proto mnoho dodavatelů podniku zvýšilo své prodejní ceny. Za 
hlavní ekonomický ukazatel se považuje HDP, který meziročně stoupá (36). To 





Politické faktory vedou ke změnám právních předpisů a k zásahům do ekonomiky státu. 
V minulosti byla pozice vlády nestabilní a docházelo k pravidelným výměnám 
pravicových a levicových stran. Pravicové strany snižovaly státní výdaje a zvyšovaly 
daně. Levicové strany prosazují téměř přesný opak. Pro podnik je přínosnější levicová 
politika, z důvodu menšího daňového zatížení, ale především se v oběhu nachází větší 
objem peněz a tím se očekává vyšší poptávka. Od roku 2013 vládne stabilně vláda 
středově orientovaná, mírně levicová. Do jisté míry je politická situace ovlivněna 
Evropskou unií. Nově bude pravděpodobně spuštěn systém elektronické evidence 
hotovostních tržeb za zboží a služby, což ovlivní situaci na trhu. 
Technické a technologické faktory 
V dnešní době se klade velký důraz na technologie, jelikož jsou čím dál více 
pokrokovější. Pro podnik je nezbytné, aby dbal na jakost neboli kvalitu svých výrobků a 
služeb. Mezi technologické faktory patří ISO normy, které vymezují technologické a další 
postupy. Pokud firma dodržuje tyto postupy, může na danou lhůtu získat certifikát jakosti.  
Společnost disponuje moderními technologiemi. Jedná o stavební jeřáby, stavební 
výtahy, vrtací a bourací techniku, hutnící a nastřelovací techniku, nakladače, míchačky 
atd. Podnik je držitelem certifikátu jakosti ČSN EN ISO 9001:2001 na činnost provádění 
staveb včetně jejich změn, udržovacích prací na nich a jejich odstraňování. 
Ekologické faktory 
Podnik je povinen dodržovat předpisy týkající se ochrany životního prostředí. Ať už firma 
provádí určité stavby nebo nakládá s nebezpečným odpadem. Důležité je sledovat zákon 
č. 17/1992 Sb., o životním prostředí, zákon č. 185/2001 Sb., o odpadech a vyhlášku č. 
352/2005 Sb., o podrobnostech nakládání s elektrozařízeními a elektroodpady a o bližších 
podmínkách financování nakládání s nimi. S ekologickými faktory souvisí i již 
zmiňovaná novela zákona o hospodaření energií. 
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Jelikož stát a zákazníci kladou větší důrazu na ekologii, firma se rozhodla v posledních 
letech realizovat ekologické stavby. Společnost získala certifikát environmentálního 
managementu dle požadavků ČSN EN ISO 14001:2005 na činnost provádění staveb 
včetně jejich změn, udržovacích prací na nich a jejich odstraňování. 
3.2.2 Porterův model pěti sil 
Konkurenční situaci ve zkoumaném odvětví byla zjištěna pomocí Porterova modelu pěti 
sil. Mezi pět faktorů modelu patří riziko vstupu potenciálních konkurentů, rivalita mezi 
stávajícími konkurenty, smluvní síla kupujících, smluvní síla dodavatelů a hrozba 
substitučních výrobků. 
Riziko vstupu potenciálních konkurentů 
Riziko vstupu nových konkurentů na trh stavebnictví je velmi nízké, jelikož se na trhu 
nachází velká konkurence. Dalším důvodem jsou vysoké vstupní náklady v tomto 
odvětví. Společnost KOMFORT, a.s. si vybudovala silnou pozici na trhu, získala cenné 
informace a kontakty v oboru stavebnictví či v oblasti Jihomoravského kraje, což trvalo 
dlouho dobu. I tyto faktory jsou jisté bariéry vstupu nového konkurenta. Avšak určité 
riziko vstupu by mohlo nastat v situaci, kdy by zahraniční subjekt z členské země 
Evropské unie, uskutečnil nevídané investice a pronikl na český stavební trh. 
Rivalita mezi stávajícími konkurenty 
Rivalita mezi konkurenty je značného rozsahu, což vede k cenové válce a boji o stavební 
zakázky. K nejdominantnějším firmám ve stavebnictví patří Skanska a.s. nebo 
STRABAG a.s. Ovšem jedná se o větší společnosti než je KOMFORT, a.s. a především 
se specializují na celou Českou republiku, proto je nelze brát za přímé konkurenty. Je 
spousta společností, které jsou podobné velikosti a se zaměřením na Jihomoravský kraj, 
případně na území Brna o blízkého okolí. Mezi největší přímé konkurenty patří Imos Brno 
a.s., MORAVOSTAV Brno, a.s. stavební společnost, KALÁB-stavební firma, spol. s r.o., 
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JB Stavební, s.r.o. a STAVOS Brno, a.s. S výše uvedenými konkurenty často probíhá 
soutěž o veřejné zakázky. 
Smluvní síla kupujících 
Stavební trh je značně odlišný od spotřebitelského trhu, kde jsou statky nabízeny pro 
téměř anonymní zákazníky. Jelikož je většina zakázek uskutečněna přímo pro 
konkrétního zákazníka na základě jeho požadavků, může to zvyšovat smluvní sílu 
kupujících. Zákazník má možnost si zvolit, jaká společnost splňuje stanovené preference 
nebo jaké jsou finanční rozdíly jednotlivých návrhů zakázek firem. Mezi největší 
odběratelé neboli zákazníky patří Imos Brno a.s., PROPERITY, s.r.o., spolek DORADO 
a státní správa a instituce v Jihomoravském kraji a v okrese Brno-město. Drobnými 
zákazníky jsou fyzické osoby, přičemž v tomto případě je smluvní síla téměř nulová. 
Smluvní síla dodavatelů 
Již zmiňovaná měnová intervence vedla ke zvýšení cen dodavatelů a k mírnému nárůstu 
smluvní síly dodavatelů. Společnost spolupracuje převážně s tuzemskými dodavateli a za 
dlouho dobu existence získala vřelé kontakty a podmínky s nimi. Volba dodavatele je 
velmi důležitá z důvodu ceny a dostupnosti zboží. Při jednotlivých stavbách je nezbytné, 
aby dodavatelé dodržovali termíny doručení, protože společnost musí do určitého termínu 
stavbu dokončit a předat. Nejčastější dodavatelé podniku jsou stavebniny STAVOSPOL, 
s.r.o., CEMEX Cement, k.s., TBG BETONMIX a.s., Česká Doka bednící technika spol. 
s r.o. a stavebniny PRO-DOMA, SE. 
Hrozba substitučních výrobků  
Vzhledem k tomu, že v pozemním stavebnictví je skoro každá zakázka vytvořena téměř 
podle požadavků zákazníka, substituty se vyskytují ojediněle. V oblasti použitých 
materiálu lze jednoduše najít substituty, ale v realizaci kompletní pozemní stavby to není 
již tak snadné. Za zmínku stojí, že firma realizuje zděné stavby. Ovšem v oblasti zděných 
rodinných domů by jej z menší části mohly nahradit dřevostavby, které se montují. 
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3.2.3 Interní analýza dle modelu 7S 
Pomocí aplikování interní analýzy dle modelu 7S byly zjištěny vnitřní faktory ovlivňující 
podnik. Model obsahuje sedm uvedených faktorů: strategie, struktura, systémy, styl 
vedení práce, spolupracovníci, schopnosti a sdílené hodnoty. 
Strategie 
Strategií firmy je udržení a postupně zdokonalování systematického zjišťování potřeb a 
očekávání zákazníků. Aby bylo dosaženo co nejvyšší loajality, tak je nezbytné dbát na 
kvalitu provedených služeb a spokojenost zákazníků. Systémovým přístupem lze 
optimalizovat náklady, tím zabezpečit zdroje pro rozvoj společnosti a konkurenceschopné 
ceny pro zákazníky. Je zaveden systém vzdělávání zaměstnanců na všech úrovních 
formou zlepšování jejich odborných kvalit. Pro nejvyšší stupeň kvality, podnik pečlivě 
vybírá a hodnotí své dodavatele. Hlavním cílem podniku je udržení, případné zvýšení 
tržního podílu. Nevýhodou v oblasti strategie je nízká aktivita činností v zimním období. 
Struktura 
Do struktury lze uvést, že podnik má mnoho dceřiných společností. Mezi nejvýznamnější 
patří KOMEKON, s.r.o., JOK, a.s. nebo KORED, s.r.o. Co se týče developerských 
projektů, společnost cíleně zakládá dceřiné společnosti, které následně po ukončení 
projektů předá k likvidaci. Na větší a ojedinělé zakázky firma vytváří Sdružení firem, což 
slouží k lepší spolupráci. 
Z hlediska základního rozdělení organizačních struktur se jedná o funkcionální strukturu. 
Rozšířenou charakteristikou lze určit, že patří mezi centralizované a ploché organizační 
struktury. Nejvyšším orgánem společnosti je valná hromada. Statutárním orgánem je 
představenstvo společnosti a chod společnosti kontroluje dozorčí rada. Ovšem 
v každodenním řízení je nejdůležitější pozice ředitele společnosti či prokuristy. Oba mají 
pod kontrolou pět úseků dělících se na různá oddělení, přičemž každý úsek (kromě úseku 




Firma používá podnikový informační systém BYZNYS VR, který je velmi kvalitní. 
Systém obsahuje mnoho modulů, přičemž každý modul požaduje odlišné přístupové 
údaje. Nejpoužívanějšími moduly v systému jsou finanční účetnictví, fakturace, mzdy a 
personalistika, pokladna, bankovní operace, evidence majetku, skladové hospodářství či 
zakázky. Kromě modulů systém nabízí různé sestavy, grafy, číselníky nebo nákupní 
ceníky. 
Komunikace v podniku nejčastěji probíhá pomocí firemního mobilního telefonu nebo 
pevné linky a elektronické poštovní schránky. 
Styl vedení práce 
Společnost po transformaci na akciovou společnost řídí představenstvo společnosti, které 
se skládá ze čtyř členů. Představenstvo rozhoduje demokratickým či konzultativním 
stylem o cílech a plánech společnosti. Provozní záležitosti se řeší na firemních poradách. 
Současně podnik je veden formálním stylem vedení práce. Jednoznačně jsou určeni 
nadřízení a podřízení v úsecích firmy. 
Spolupracovníci 
V podniku včetně dceřiných společností pracuje přes 180 zaměstnanců, kteří jsou 
rozdělení do určitých úseků. V téměř v každém případě musí uchazeč o zaměstnání projít 
výběrovými koly v rámci výběrového řízení. Ve vedoucích pozicích jsou zaměstnanci se 
středoškolským vzděláním s maturitou nebo vysokoškolským vzděláním. Vyžaduje se od 
nich odborná kvalifikace a dlouhodobá praxe v oboru. Zaměstnanci, kteří podepsali 
pracovní smlouvu, jsou motivováni určitými firemními benefity. Rovněž se dbá se na 
jejich rozvoj. 
V současné době firma má problém s nedostatkem stálých kvalifikovaných pracovníků, 
zejména v profesích dělník, zedník, tesař, dlaždič, malíř nebo klempíř. Z tohoto důvodu 
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společnost přijímá i zaměstnance na dohodu o provedení práce nebo na dohodu o pracovní 
činnosti.  
Schopnosti 
Na schopnosti zaměstnanců je kladen velký důraz. Každý zaměstnanec by měl být 
spolehlivý, flexibilní a odborně kvalifikovaný. U nově přijatých pracovníků se na základě 
zaměření či oddělení provádí nástupní školení. Následně se pravidelně uskuteční odborné 
kurzy nebo školení. 
Sdílené hodnoty 
Společnost pečuje o spokojenost svých zákazníků. Díky tomu se stala střední stavební 
firmou roku 2014. Vřelé vztahy s velkými odběrateli přináší lukrativní obchody. Ovšem 
pro firmu je podstatná i spokojenost zaměstnanců, která poskytuje stabilitu a klid uvnitř 
firemního zázemí. 
3.2.4 SWOT analýza 
Po provedení předcházejících třech analýz byla vytvořena SWOT analýza. Osobní 
znalosti z firmy posloužily k detailnějšímu upřesnění uvedených faktorů. 
Mezi silné stránky společnosti patří: 
• dlouhodobá existence firmy – firma se nachází na trhu pozemního stavitelství 
již přes 20 let, tím si získala mnoho zákazníků, garanci kvality či záruky a 
zkušenosti v této oblasti, 
• kvalita a velké množství provedených staveb – firma kvalitně provedla několik 
desítek výstaveb bytových jednotek formou developerského projektu, 
• specializace na region – společnost se soustředí především na Jihomoravský kraj 
a na Brno a jeho okolí, 
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• vzdělání vedoucích pracovníků – společnost si zakládá na tom, aby vedoucí 
pracovníci měli autorizaci v oboru pozemního stavitelství, 
• partneři a úzká spolupráce – na velké stavební zakázky firma zakládá Sdružení 
firem, pro lepší spolupráci a důvěryhodnost. Důležitá je výborná spolupráce 
s Krajským úřadem a úřady obcí. Podnik za svou historii získal mnoho 
spolehlivých obchodních partnerů, ať už se jedná o firmy se stejným výrobním 
programem, tak i o subdodavatele (např. výrobce oken). 
Mezi slabé stránky patří: 
• užší zaměření – protože se firma zajímá především jen o pozemní stavitelství, tak 
to může být slabá stránka z hlediska rozvoje firmy. Mohla by více rozšířit své 
zájmy i mimo tento obor, 
• regionální zaměření – firma se zaměřuje jen na jeden region, 
• pozice proti silné konkurenci – se stejným předmětem podnikání je mnoho 
silných konkurentů, proto se firma musí ucházet o projekty ve výběrových 
řízeních neboli soutěžích, 
• nedostatek zaměstnanců – kvůli tomu, že se jedná o střední firmu s vyšším 
počtem zaměstnanců, tak je složité najít dostatek specializovaných zaměstnanců 
(zedník, tesař, dlaždič, atd.). Z tohoto důvodu musí zaměstnávat pracovníky 
jiných národností, kteří disponují nižší kvalitou práce, 
• nízká aktivita činností v zimním období – firma má nižší aktivitu činností 
v zimních měsících, než v letních. 
Mezi příležitosti společnosti patří: 
• snížení úrokových sazeb u hypoték – opakované snižování úrokových sazeb u 
hypoték by mohlo vést k větší poptávce po stavebních jednotkách, 
• růst příjmů obyvatel – díky nárůstu příjmů obyvatel by bylo snadnější získat 
hypotéku, případně pořídit stavební jednotku z vlastních zdrojů, 
• příznivé změny v politice – určitá politická rozhodnutí by mohla přinést 
například daňové reformy nebo nové dotační programy, 
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• zvyšování počtu obyvatel v regionu – nárůst obyvatel v Jihomoravského kraji 
by mohlo přispět k většímu zájmu o činnosti společnosti. 
Mezi hrozby podniku patří: 
• hospodářská krize – výskyt další, případně i silnější hospodářské krize, jež měla 
negativní dopad na podnik, 
• měnová intervence – opětovná měnová intervence, která může vést ke zvýšení 
cen dodavatelů, 
• úbytek kvalifikovaných zaměstnanců – velká ztráta kvalifikovaných 
zaměstnanců by mohla narušit chod podniku, 
• nedostatek nových technologií – pokud by podnik disponoval nedostatkem 
nových technologií, konkurence by z toho mohla těžit. 
3.3 Finanční analýza 
Finanční analýza je provedena ve společnosti KOMFORT, a.s. za období let 2010 až 
2014. Vychází se z účetních výkazů podniku – rozvahy, výkazu zisku a ztráty a přehledu 
o peněžních tocích. Finanční analýza postupuje přesně podle uvedených teoretických 
východisek. Současně obsahuje vlastní zpracování výpočtů, tabulek a grafů. 
3.3.1 Analýza soustav ukazatelů 
V následující části byla provedena analýza soustav ukazatelů pomocí Altmanova modelu 
a indexu IN05. 
3.3.1.1 Altmanův model 
Prvním zástupcem bankrotních modelů je Altmanův model. Výpočet vychází se vzorce 
uvedeného v kapitole 2.3.1. Tabulka obsahuje hodnoty pěti jednotlivých ukazatelů, až po 
vynásobení váhami je určeno Z-skóre. 
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Tab. 2: Altmanův model. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 
X1 -0,041 0,088 0,081 0,101 0,040 
X2 0,170 0,159 0,131 0,151 0,188 
X3 0,011 0,022 0,021 0,018 0,011 
X4 0,444 0,398 0,300 0,349 0,413 
X5 1,296 1,685 1,125 1,535 1,570 
Z-skóre 1,629 2,115 1,483 1,935 1,962 
Pásmo šedé zóny se nachází v intervalu od 1,2 do 2,9 (10). Podnik se v celém období let 
2010 až 2014 ocitá v pásmu šedé zóny, což není dobré. Šedá zóna se vyznačuje tím, že 
společnost netvoří požadovanou hodnotu pro své majitele, ale nehrozí jí bankrot. V roce 
2010 byla hodnota Z-skóre druhá nejnižší, jelikož firma dosáhla nejnižších tržeb za 
sledované období. Následující rok nastal velký obrat, protože hodnota Altmanova modelu 
byla nejvyšší, především díky nejvyššímu poměru tržeb na celkových aktivech. V roce 
2012 se přirozeně očekával další nárůst, ovšem přišla nejnižší hodnota indexu. Tento jev 
lze vysvětlit tak, že se výrazně zvýšily cizí zdroje, respektive krátkodobé závazky 
z obchodních vztahů a současně zmiňovaný poměr tržeb na celkových aktivech se 
zřetelně snížil. Naštěstí hodnota Z-skóre v roce 2013 vrostla z důvodu nejvyšších tržeb. 
Rok 2014 byl v rámci hodnocení finančního zdraví ještě mírně lepší. Pokud by podnik 
v budoucnu snižoval cizí zdroje a současně zvyšoval tržby, mohl by se dostat z pásma 
šedé zóny. 
Jediná záporná hodnota se vyskytuje u ukazatele X1 v roce 2010. Důvodem je záporný 
čistý pracovní kapitál. Průměrná hodnota Z-skóre se za analyzované období pohybuje 
kolem hodnoty 1,8. Zjištěná situace naznačuje, že podnik bude i nadále působit v téměř 




Graf 1: Z-skóre společnosti KOMFORT, a.s. v letech 2010 až 2014. (Zdroj: vlastní zpracování) 
3.3.1.2 Index IN05 
Druhým zástupcem bankrotních modelů je index IN05, který také zahrnuje pět 
poměrových ukazatelů. Index se zaměřuje na podnik v českém prostředí. U ukazatele X2 
je doporučená maximální hodnota 9, jelikož nákladové úroky bývají velmi nízké. Ovšem 
podnik tuto hranici nepřesáhl. 
Tab. 3: Index IN05. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 
X1 1,447 1,406 1,327 1,355 1,418 
X2 1,465 4,028 5,397 4,744 1,516 
X3 0,011 0,022 0,021 0,018 0,011 
X4 1,309 1,695 1,139 1,554 1,599 
X5 0,941 1,124 1,111 1,144 1,059 
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49 
	
Společnost se ve všech sledovaných letech nachází v nejméně příznivém pásmu. Hodnoty 
IN05 jsou nižší než 0,9. Znamená to, že firma s 97% pravděpodobností směřuje 
k bankrotu a se 76% pravděpodobností nebude vytvářet hodnotu pro majitele. 
Nejnižší hodnotu lze spatřit v roce 2010, protože EBIT neboli provozní výsledek 
hospodaření byl nejnižší a zároveň nákladové úroky byly druhé nejvyšší ve zkoumaném 
období. Nadcházející období 2011–2013 byl vysoký EBIT a nízké nákladové úroky, díky 
tomu se hodnoty velmi přiblížily k číslu 0,9 a tím nebylo tak vysoké riziko bankrotu. 
Bohužel v roce 2014 hodnota IN05 opět klesla z důvodu velkého poklesu provozního 
výsledku hospodaření. Průměrná hodnota indexu za pět let se blíží k hodnotě 0,8. 
Poukazuje to, že podnik není daleko od pásma, kde by byla menší pravděpodobnost 
bankrotu a vyšší pravděpodobnost tvorby hodnoty pro majitele.  
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3.3.2 Analýza absolutních ukazatelů 
V následující kapitole byla provedena analýza absolutních ukazatelů. Vybrána byla 
horizontální a vertikální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Na konci je obsažena 
horizontální analýza přehledu o peněžních tocích. 
3.3.2.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy 
V této části je rozdělena horizontální a vertikální analýza rozvahy na horizontální analýzu 
aktiv respektive pasiv, poté na vertikální analýzu aktiv respektive pasiv. 
Horizontální analýza aktiv 
Horizontální analýza aktiv sleduje meziroční vývoj vybraných položek aktiv 
v analyzovaném období. V níže uvedené tabulce jsou zachyceny relativní hodnoty, tedy 
vyjádřené v procentech. 
Tab. 4: Horizontální analýza vybraných položek aktiv. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky aktiv v [%] 
Označení AKTIVA 2010–2011 2011–2012 2012–2013 2013–2014 
  AKTIVA CELKEM 10,480 30,613 -10,385 -13,718 
B. Dlouhodobý majetek -35,109 18,363 -6,598 23,659 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek -54,243 -14,028 -8,489 -17,490 
B. II. 1. Pozemky -50,567 -26,840 0,428 -26,269 
B. II. 2. Stavby -96,137 -38,028 -61,111 -3,247 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 1,286 46,197 -5,642 43,824 
C. Oběžná aktiva 35,908 33,774 -11,280 -23,421 
C. I. Zásoby -53,879 67,687 -47,549 8,334 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 100,000 0,000 -5,254 -31,112 
C. III. Krátkodobé pohledávky -5,280 113,273 -10,437 -27,432 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů -4,875 123,008 -7,867 -30,066 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 108,683 -64,376 22,073 -2,545 
V období 2010–2011 je zaznamenán nárůst celkových aktiv o 10,480 % z důvodu výskytu 
významné zakázky v podobě dlouhodobých pohledávek v hodnotě přes 68 miliónů korun. 
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Dalším důvodem byl nárůst oběžných aktiv o 35,908 % a zvýšení krátkodobého 
finančního majetku o více jak 108 %. Dlouhodobý majetek klesl o více jak třetinu kvůli 
velkému prodeji staveb i pozemků. Obě položky jsou součástí dlouhodobého hmotného 
majetku, který se kvůli tomu snížil o více než 54 %. Dlouhodobý finanční majetek se 
velmi nepatrně zvýšil. Taktéž společnost snížila o více než polovinu hodnota zásob. 
Krátkodobé pohledávky klesly o 5,280 %, jelikož většinu z nich tvoří pohledávky 
z obchodních vztahů, které se snížily. 
Mezi lety 2011–2012 se opět zvýšila celková aktiva, ale tentokrát o 30,613 %. Tím se 
hodnota celkových aktiv stala nejvyšší za celé sledované období. Narostl dlouhodobý 
majetek díky zvýšení dlouhodobého finančního majetku o 46,197 %. Ovšem zase se 
prodala část staveb a pozemků, což snížilo dlouhodobý hmotný majetek o 14,028 %. 
Oběžná aktiva také vzrostla téměř o stejnou hodnotu jako v minulém období. Společnost 
nakoupila více zásob, čímž zvýšila zásoby o více jak 67 %. Dlouhodobé pohledávky se 
neměnily, protože nové nevznikly a předešlé nebyly inkasovány. Avšak krátkodobé 
pohledávky vzrostly o více než 113 %, jelikož pohledávky z obchodních vztahů stouply 
téměř o stejnou hodnotu. Krátkodobý finanční majetek zaznamenal velký propad 64,376 
% a dosáhl nejnižší hodnoty za analyzované období 2010 až 2014. 
V následujícím období 2012–2013 se snížila celková aktiva v důsledku snížení oběžných 
aktiv o 11,280 %. Ale i dlouhodobý majetek klesl kvůli snížení dlouhodobého hmotného 
majetku a dlouhodobého finančního majetku. Přesně o 6,598 % klesl dlouhodobý 
majetek, protože podnik stále prodával stavby a nepomohlo tomu ani nepatrné zvýšení 
pozemků. Za zmínku stojí, že zásoby poklesly o 47,549 % a zaujaly nejnižší hodnotu za 
sledované období. Dlouhodobé pohledávky byly z malé části sníženy díky úhradě. 
Platební morálku začal zlepšovat pokles krátkodobých pohledávek, především 
pohledávek z obchodních vztahů. Příznivý byl nárůst krátkodobého finančního majetku 
o 22,073 %. 
V posledním období 2013–2014 znova nastal pokles celkových aktiv o necelých 14 %, 
čímž se jejich hodnota skoro vyrovnala hodnotě celkových aktiv v roce 2011. Naproti 
tomu dlouhodobý majetek vzrostl o 23,659 % kvůli výraznému navýšení dlouhodobého 
finančního majetku o 43,824 %. Stavby se opět snížily, tak jako tomu bylo v celém 
sledovaném období. Pokles o velikosti 26,269 % lze spatřit i u pozemků. Mírný nárůst o 
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8,334 % se objevil v oblasti zásob. Dlouhodobé pohledávky, krátkodobé pohledávky i 
pohledávky z obchodních vztahů klesly o více než 27 %, což by mohlo znamenat, že 
společnosti se podařilo lépe inkasovat faktury. Krátkodobý finanční majetek byl snížen o 
2,545 %. 
Horizontální analýza pasiv 
Horizontální analýza pasiv se zaměřuje na meziroční změny vybraných položek pasiv 
ve sledovaném období. V níže uvedené tabulce jsem zachytil hodnoty vyjádřené 
v procentech. 
Tab. 5: Horizontální analýza vybraných položek pasiv. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky pasiv v [%] 
Označení PASIVA 2010–2011 2011–2012 2012–2013 2013–2014 
  PASIVA CELKEM 10,480 30,613 -10,385 -13,718 
A. Vlastní kapitál 2,137 4,353 1,928 -2,467 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 2,683 3,673 7,692 3,165 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 47,924 106,499 -53,386 125,422 
B. Cizí zdroje 13,759 38,380 -12,257 -17,549 
B. II. Dlouhodobé závazky 22,332 348,851 35,922 -22,641 
B. III. Krátkodobé závazky 15,275 36,082 -4,442 -25,398 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 15,732 31,862 -8,397 -20,296 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 10,526 33,862 -33,481 7,153 
Z vybraných položek pasiv lze usoudit, že všechny položky rostly v období let 2010 až 
2012. V období 2010–2011 došlo k nárůstu celkových pasiv o 10,480 % a to zejména 
díky nárůstu cizích zdrojů o 13,759 %. Přes 2 % narostl vlastní kapitál a výsledek 
hospodaření minulých let, což poukazuje na to, že nedošlo k rozdělení zisku mezi 
akcionáře. Pro společnost bylo příznivé, že se zvýšil výsledek hospodaření běžného 
účetního období o 47,924 %. Ovšem narostly dlouhodobé závazky o více jak 22 % a 
současně krátkodobé závazky o více jak 15 %. Největší podíl růstu krátkodobých závazků 
lze přiřadit závazkům z obchodních vztahů, které stouply o 15,732 %. Podnik si vybavil 
krátkodobý úvěr, čímž se bankovní úvěry a výpomoci zvýšily o 10,526 %. 
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V následujícím období 2011–2012 výrazně narostla celková pasiva o 30,613 %. Celková 
pasiva se dostala na nejvyšší úroveň za sledované období. Opět především kvůli nárůstu 
cizích zdrojů o 38,380 %, které taktéž zaujaly nejvyšší hodnotu za celé období. O více 
jak 3,5 % se zvýšil výsledek hospodaření minulých let a vlastní kapitál. Výsledek 
hospodaření běžného účetního období se zvýšil o významných 106,499 %. Nepříjemné 
pro podnik bylo to, že znova narostly dlouhodobé závazky o 348,851 % a také krátkodobé 
závazky včetně závazků z obchodních vztahů. Kvůli dalšímu krátkodobému úvěru se 
položka bankovní úvěry a výpomoci zvýšila o 33,862 %. 
Mezi lety 2012–2013 vybrané položky poprvé zaznamenaly pokles. Jednalo se o celková 
aktiva, která klesla o 10,385 % kvůli poklesu cizích zdrojů o 12,257 %. Současně nastal 
trpký pokles ve výsledku hospodaření běžného účetního období o 53,386 %. Dále se 
snížily krátkodobé závazky i závazky z obchodních vztahů. Společnost splatila část svých 
krátkodobých úvěru a díky tomu se snížily bankovní úvěry a výpomoci o 33,481 %. 
Nárůst nastal i nadále v oblasti dlouhodobých závazků. Zvýšil se i výsledek hospodaření 
minulých let o více než 7 % a vlastní kapitál o necelé 2 %. 
V závěrečném období 2013–2014 zase nastal pokles v celkových aktivech o 13,718 %. I 
v tomto případě to lze přičíst cizím zdrojům, které klesly o 17,549 %. Výsledek 
hospodaření minulých se meziročně zvýšil, přičemž se zvyšoval v celém sledovaném 
období. Vlastní kapitál zaznamenal pokles o více jak 2,4 %. Pro společnost bylo velmi 
příznivé, že narostl výsledek hospodaření běžného účetního období o 125,422 % a 
zároveň klesly dlouhodobé a krátkodobé závazky. Také závazky z obchodních vztahů 
poklesly o 20,296 %, což je největší pokles za celé období. Ovšem narostly bankovní 
úvěry a výpomoci o 7,153 %. 
Vertikální analýza aktiv 
V následující tabulce se nachází vybrané položky aktiv, které jsou vyčísleny v procentech 




Tab. 6: Vertikální analýza vybraných položek aktiv. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky aktiv v [%] 
Označení AKTIVA 2010 2011 2012 2013 2014 
  AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 
B. Dlouhodobý majetek 35,238 20,697 18,756 19,549 28,017 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 23,096 9,566 6,296 6,429 6,148 
B. II. 1. Pozemky 14,575 6,521 3,653 4,094 3,498 
B. II. 2. Stavby 5,336 0,187 0,089 0,038 0,043 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 12,142 11,132 12,46 13,119 21,868 
C. Oběžná aktiva 64,408 79,232 81,149 80,339 71,304 
C. I. Zásoby 16,755 6,994 8,98 5,256 6,599 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 0 19,944 15,269 16,143 12,889 
C. III. Krátkodobé pohledávky 36,564 31,349 51,188 51,158 43,027 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 32,602 28,071 47,929 49,275 39,939 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 11,089 20,946 5,713 7,782 8,790 
V grafu 3 je zobrazeno složení aktiv ve sledovaném období. Z grafu lze vyčíst, že 
podstatnou složkou aktiv ve všech letech jsou oběžná aktiva. 
 
Graf 3: Složení aktiv letech 2010 až 2014. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Z vertikální analýzy aktiv vychází, že podíl dlouhodobého majetku k celkovým aktivům 
je zřetelně nižší než podíl oběžných aktiv k celkovým aktivům. Největší podíl o velikosti 
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2012. V letech 2010 až 2012 podíl dlouhodobého majetku klesal, ovšem v období 2013 
až 2014 narůstal. Dlouhodobý majetek byl v roce 2010 nejvíce zastoupen dlouhodobým 
hmotným majetkem, který byl z větší části tvořen pozemky a menší části stavbami. 
Následující čtyři roky se podíl dlouhodobého hmotného majetku výrazně snížil, jelikož 
společnost prodala určité pozemky a stavby. Zároveň dlouhodobý finanční majetek si 
postupně zvyšoval podíl, proto v letech 2012 až 2014 se stal nejvíce zastoupenou 
položkou v dlouhodobém majetku. 
Oběžná aktiva zastávají největší podíl na celkových aktivech. V letech 2010 až 2012 
jejich podíl narůstal, ale v roce 2013 a 2014 se snížil. Nejvyšší hodnotu podílu 81,149 % 
měla v roce 2012. Naopak v roce 2010 zaujímala podíl o velikosti 64,408 %. Krátkodobé 
pohledávky, zejména pohledávky z obchodních vztahů se nejvíce podílí v rozmezí 28,071 
% až 49,275 % na oběžných aktivech, přičemž nám to může značit, že odběratelé podniku 
neplatí včas. Průměrný podíl krátkodobých pohledávek má velikost necelých 43 %. 
Zásoby v roce 2010 zaujímaly podíl 16,755 % na celkových aktivech, ale dlouhodobě 
poklesly až na 6,599 %. Poměr dlouhodobých pohledávek k celkovým aktivům byl 
nulový v roce 2010, jelikož společnost nevlastnila dlouhodobé pohledávky. Avšak poměr 
se zvýšil v roce 2011 na 19,944 % a postupně klesl na 12,899 % v roce 2014. Co se týče 
krátkodobého finančního majetku, tak ten měl největší podíl o velikosti 20,946 % v roce 
2011. Ovšem následující rok se zmiňovaný podíl snížil na nejnižší hodnotu o velikosti 
5,713 %. Poslední vypočítaný podíl krátkodobého finančního majetku se zastavil na 




Vertikální analýza pasiv 
V níže uvedené tabulce se nachází vybrané položky pasiv, jejichž hodnota je vyjádřena 
v procentech vzhledem k poměrové základně zastoupenou celkovými pasivy. 
Tab. 7: Vertikální analýza vybraných položek pasiv. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky pasiv v [%] 
Označení PASIVA 2010 2011 2012 2013 2014 
  PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 
A. Vlastní kapitál 30,666 28,350 22,650 25,762 29,122 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 16,517 15,351 12,185 14,643 17,508 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 0,443 0,593 0,938 0,488 1,274 
B. Cizí zdroje 69,095 71,146 75,377 73,802 70,525 
B. II. Dlouhodobé závazky 0,620 0,686 2,358 3,576 3,206 
B. III. Krátkodobé závazky 45,493 47,467 49,455 52,734 45,596 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 43,241 45,297 45,730 46,744 43,180 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 22,983 22,993 23,564 17,491 21,722 
Na grafu 4 vidíme složení pasiv v období let 2010 až 2014. Hlavní složku pasiv tvoří cizí 
zdroje společnosti, průměrně téměř 72%. 
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V porovnání s vertikální analýzou aktiv můžeme vidět, že poměr vlastního kapitálu k 
cizím zdrojům je velmi podobný jako poměr dlouhodobého majetku k oběžným aktivům.  
Podíl vlastního kapitálu k celkovým aktivům je podstatně nižší než podíl cizích zdrojů 
k celkovým aktivům. Vlastní kapitál se nejvíce podílel na celkových aktivech v roce 2010 
a to ve velikosti 30,666 %. Poté podíl klesl až na 22,65 %. V letech 2013 až 2014 konečně 
narůstal. V rámci finanční stability by bylo vhodné udržovat podíl od 30 do 60 %, přičemž 
podíl o velikost 50 % by byl nejvhodnější. Největší podíl vlastního kapitálu každoročně 
v průměru o velikosti 15 % tvoří výsledek hospodaření minulých let. Velmi nepatrně se 
na vlastním kapitále podílí výsledek hospodaření běžného účetního období. 
Cizí zdroje zaujímají až příliš velký podíl v rozmezí od 69,095 % až 75,377 %. Bylo by 
dobré snižovat podíl v následujících letech alespoň na hodnotu 60 %. V období 2010 až 
2012 se podíl zvyšoval, avšak v posledních dvou letech je znát pokles. Cizí zdroje jsou 
nejvíce zastoupeny krátkodobými závazky respektive závazky z obchodních vztahů. 
Pokud se podíváme na krátkodobé závazky, tak jejich průměrný podíl má velikost 48 %, 
což je jednoznačně vyšší podíl než mají krátkodobé pohledávky na celkových aktivech a 
to není nikterak příznivé. Podíl u dlouhodobých závazků narůstal v letech 2010 až 2013 
a mírně klesl na 3,206 % v roce 2014. Bankovní úvěry a výpomoci také významně 
zastupují cizí zdroje. Jedná se o podíl o velikosti v intervalu 17,491 % až 23,564 %. 
3.3.2.2 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
V této fázi byla provedena horizontální a vertikální analýza tokových veličin neboli 
výkazu zisku a ztráty. Pro účinnější analýzu byly zařazeny do tabulek celkové výnosy a 
celkové náklady za každý rok. 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 




Tab. 8: Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky výkazu zisku a ztráty v [%] 
Označení   2010–2011 2011–2012 2012–2013 2013–2014 
VÝNOSY CELKEM 43,080 -12,245 22,291 -11,191 
       I. Tržby za prodej zboží -53,101 -66,054 -100,000 0,000 
       II. Výkony 24,953 4,081 17,929 -10,643 
       III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 4 044,864 -80,751 -97,604 4 052,985 
       IV. Ostatní provozní výnosy 494,716 64,659 12,630 -12,562 
NÁKLADY CELKEM 33,841 -6,159 15,352 -8,674 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží -63,945 -59,979 -100,000 0,000 
B. Výkonová spotřeba 30,396 2,224 22,030 -9,254 
C. Osobní náklady 3,629 12,531 -9,896 -8,577 
E. Odpisy dlouhodobého majetku a materiálu -37,847 35,856 16,857 -9,658 
H. Ostatní provozní náklady 229,862 245,708 -94,174 -54,469 
  
       + Přidaná hodnota -5,060 11,639 -9,979 -22,660 
       * Provozní výsledek hospodaření 115,851 26,755 -23,813 -45,807 
       *** Výsledek hospodaření za účetní období 47,924 106,499 -53,386 125,422 
V období 2010–2011 celkové výnosy vzrostly o 43,080 % hlavně kvůli nárůstu výkonů 
téměř o 25 % a také díky nárůstu tržeb z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu o 
nevídaných 4 044,864 %, jelikož společnost odprodala značnou část svých staveb. 
Podobně je tomu v období 2013–2014. Vysoký nárůst ostatních provozních výnosů o 
velikosti více jak 494 % také napomohl k celkovému zvýšení výnosů, ovšem ostatní 
provozní výnosy mají na nich malý podíl. Celkové výnosy snižoval pokles tržeb za prodej 
zboží. Se vzrůstajícími výnosy rostly celkové náklady o 33,841 % z důvodu růstu 
výkonové spotřeby, osobních nákladů a ostatních provozních nákladů. Jelikož poklesly 
tržby za prodej zboží, tak poklesly i náklady vynaložené na prodej zboží. Firma prodala 
dlouhodobý majetek a tím se snížila položka odpisy dlouhodobého majetku a materiálu. 
Přidaná hodnota klesla o 5,060 %. Výsledek hospodaření za účetní období narostl o 
47,924 % a současně provozní výsledek dokonce vzrostl o 115,851 %. 
Mezi lety 2011–2012 celkové výnosy se snížily o 12,245 %, především kvůli poklesu 
tržeb z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu o necelých 81 % a poklesu tržeb za 
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prodej zboží o více než 66 %. Výkony narostly téměř o 4 % a ostatní provozní výnosy 
vzrostly o 64,659 %. Celkové náklady klesly o 6,159 %, což byl menší pokles než u 
celkových výnosů a to znamenalo nižší provozní výsledek hospodaření. Vynaložené 
náklady na prodané zboží se snížily o 59,979 %. Naopak nárůst zaznamenaly osobní 
náklady, odpisy dlouhodobého majetku, ostatní provozní náklady a výkonová spotřeba. 
Přidaná hodnota se zvýšila o 11,639 %. Zvýšil se provozní výsledek hospodaření o 26,755 
% a také výsledek hospodaření za účetní období o 106,499 %. 
V následujícím období 2012–2013 narostly celkové výnosy o 22,291 % díky výrazně 
vyšším výkonům. K nárůstu mírně napomohly i ostatní provozní výnosy. Jelikož firma 
přestala prodávat zboží, tak tržby za prodej zboží i náklady vynaložené na prodej zboží 
klesly o 100 %. Výrazný pokles o velikosti 97,604 % lze spatřit v položce tržeb z prodeje 
dlouhodobého majetku a materiálu. Celkové náklady se zvýšily o 15,352 % kvůli vyšší 
výkonové spotřebě a odpisům dlouhodobého majetku a materiálu. Pokles nastal 
v položkách osobní náklady o 9,896 % a ostatní provozní náklady o velikosti 54,469 %. 
Nepříznivé pro podnik bylo to, že nastal pokles přidané hodnoty o 9,979 %, provozního 
výsledku hospodaření o 23,813 % a i výsledku hospodaření za účetní období o 53,386 %. 
Z hlediska výsledku hospodaření to bylo nejméně zdařilé období. 
V posledním období 2013–2014 poklesly celkové výnosy o 11,191 % kvůli nižším 
výkonům o 10,643 % a nižším ostatním provozním výnosům o 12,562 %. Změna tržeb 
za prodej zboží a náklady vynaložené na prodej zboží byla nulová, jelikož firma i v tomto 
období neprodávala zboží. Celkové náklady se snížily o 8,674 %, protože poklesly osobní 
náklady, ostatní provozní náklady, odpisy dlouhodobého majetku i výkonová spotřeba. 
Zároveň nastal propad u přidané hodnoty o 22,660 %, čímž klesla na nejnižší hodnotu za 
sledované období. Snížil se i provozní výsledek hospodaření o 45,807 %. Nevídané 
výnosy z dlouhodobého finančního majetku přispěly k nárůstu výsledku hospodaření za 
běžné účetní období o 125,422 %. 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
V následující tabulce se objevují vybrané položky výkazu zisku a ztráty. Za poměrové 
základny jsou vybrány celkové výnosy a celkové náklady. 
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Tab. 9: Vertikální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky výkazu zisku a ztráty v [%] 
Označení   2010 2011 2012 2013 2014 
VÝNOSY CELKEM 100 100 100 100 100 
       I. Tržby za prodej zboží 5,694 1,867 0,722 0,000 0,000 
       II. Výkony 95,915 83,763 99,347 95,803 96,395 
       III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 0,346 10,011 2,196 0,043 2,012 
       IV. Ostatní provozní výnosy 0,126 0,524 0,982 0,905 0,891 
NÁKLADY CELKEM 100 100 100 100 100 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 4,458 1,201 0,512 0,000 0,000 
B. Výkonová spotřeba 79,035 77,000 83,879 88,735 88,171 
C. Osobní náklady 12,645 9,791 11,741 9,171 9,181 
E. Odpisy dlouhodobého majetku a materiálu 0,797 0,370 0,536 0,543 0,537 
H. Ostatní provozní náklady 0,558 1,376 5,070 0,256 0,128 
Největší podíl na celkových výnosech mají výkony, jelikož se jedná o firma specializující 
se na služby. Nejvyšší podíl výkonů o velikosti 99,347 % byl v roce 2012. Naopak 
nejnižší podíl výkonů 83,763 % byl zaznamenán v roce 2010. Podíl tržeb za prodej zboží 
byl v roce 2010 přes 5 %, ovšem postupně se snižoval a v roce 2013 i 2014 byl nulový. 
Za zmínku stojí, že v roce 2011 byl podíl tržeb z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu nevšedně vyšší o velikosti 10,011 %. 
Nejvyšší podíl na celkových nákladech za sledované období má výkonová spotřeba. 
V průměru se jedná o podíl přesahující 83 %. Jako u tržeb za prodej zboží, tak i náklady 
vynaložené na prodané zboží postupně klesaly na nulu. Podíl osobních nákladů se 
dlouhodobě snížil na 9,181 %. Ostatní provozní náklady byly v roce 2010 mimořádně 
vyšší. Podíl odpisů dlouhodobého majetku a materiálu se nikterak výrazně neměnil a 
udržoval se pod hladinou 1 %. 
3.3.2.3 Horizontální analýza přehledu o peněžních tocích 
V tabulce se nachází vybrané položky přehledu o peněžních tocích, u nichž byla 




Tab. 10: Horizontální analýza vybraných položek přehledu o peněžních tocích. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Vybrané položky přehledu o peněžních tocích v [tis. Kč] 







P Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku účetního období 6 988 37 362 -46 183 5 641 
Z Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním 3 768 2 834 -2 645 1 328 
A. *** Čistý peněžní tok z provozní činnosti -25 001 -23 674 44 068 24 119 
B. *** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti 53 908 -68 101 12 197 -23 519 
C. *** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 1 467 8 230 -4 441 -7 035 
R. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci období 37 362 -46 183 5 641 -794 
	
V období 2010–2011 došlo k nárůstu peněžních prostředků na začátku účetního období o 
6 988 000 Kč, čímž se zvýšilo množství peněz v hotovosti a na bankovním účtu. Rovněž 
narostl účetní zisk o 3 768 000 Kč kvůli vysokým výkonům a tržbám z prodeje 
dlouhodobého majetku. Čistý peněžní tok z provozní činnosti poklesl o 25 000 001 Kč, 
jelikož nastala velká změna ve výši dlouhodobých pohledávek. Tato situace ukazuje 
druhotnou platební neschopnost. Čistý peněžní tok z investiční činnosti vzrostl o 53 908 
000 Kč, protože nastaly velké příjmy z prodeje stálých aktiv. Čistý peněžní tok z finanční 
činnosti narostl o 1 467 000 Kč. Stav peněžních prostředků na konci období se zastavil 
na částce 37 362 000 Kč. 
V letech 2011–2012 se o zmiňovanou částku stavu peněžních prostředků na konci období 
zvýšil stav peněžních prostředků na začátku období. Účetní zisk narostl o 2 834 000 Kč, 
především kvůli vysokým výkonům. Čistý peněžní tok z provozní činnost opět klesl a to 
ve výši 23 674 000 Kč, jelikož dlouhodobé pohledávky nebyly splaceny a narostly 
krátkodobé pohledávky. Čistý peněžní tok z investiční činnosti poklesl o 68 101 000 Kč, 
protože společnost již neměla tak vysoké příjmy z prodeje stálých aktiv a zároveň půjčila 
spřízněným osobám. Čistý peněžní tok z finanční činnosti se zvýšil o 8 230 000 Kč 
z důvodu změn dlouhodobých a krátkodobých závazků. Stav peněžních prostředků na 
konci účetního období se snížil o 46 183 000 Kč. 
Mezi lety 2012–2013 firma zaznamenala pokles účetního zisku o 2 645 000 Kč, jelikož 
se velmi zvýšila výkonová spotřeba. Čistý peněžní tok z provozní činnosti se zvýšil o 44 
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068 000 Kč díky změně stavu pohledávek. Narůst byl i u čistého peněžního toku 
z investiční činnosti o 12 197 000 Kč z důvodu snížení výdajů spojených s nabytím 
stálých aktiv a snížení půjček a úvěrů spřízněným osobám. Čistý peněžní tok z finanční 
činnosti poklesl o 4 441 000 Kč kvůli změně dlouhodobých a krátkodobých závazků 
z finanční činnosti. Příznivé bylo, že stav peněžních prostředků na konci období vzrostl 
o 5 641 000 Kč. 
V závěrečném období 2013–2014 narostl účetní zisk o 1 328 000 Kč z důvodu nižší 
výkonové spotřeby. Čistý peněžní tok z provozní činnosti narostl o 24 119 000 Kč, 
protože došlo k částečné úhradě dlouhodobých pohledávek. Čistý peněžní tok z investiční 
činnosti klesl o 23 519 000 Kč, jelikož firma zvýšila půjčky a úvěry spřízněným osobám. 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti poklesl o 7 035 000 Kč kvůli změně závazků 
z finanční činnosti. Stav peněžních prostředků na konci účetního období spadnul o 794 
000 Kč. 
Důležité je, že hodnoty stavu peněžních prostředků a ekvivalentů na konci období nebyly 
za celé období v záporných číslech. 
3.3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
V oblasti rozdílových ukazatelů byly pro výpočet vybrány ukazatele čistý pracovní 
kapitál (ČPK) a čisté pohotové prostředky (ČPP). 
3.3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Jelikož čistý pracovní kapitál představuje běžnou likviditu, tak lze říci, že společnost 
v roce 2010 nebyla likvidní, protože oběžná aktiva byla nižší než krátkodobé cizí zdroje. 
Hodnota oběžných aktiv v roce 2010 byla nejnižší za sledované období, protože 
společnost neměla jakékoliv dlouhodobé pohledávky. Uvedená situace ovlivnila platební 
schopnost podniku. Ovšem v letech 2011 až 2013 hodnota čistého pracovního kapitálu 
každoročně stoupala, čímž se zvyšovala ta část oběžných aktiv, která byla financována 
dlouhodobými zdroji. Tomuto jevu napomohla ojedinělá zakázka zastoupená 
v dlouhodobých pohledávkách. Avšak dlouhodobé pohledávky se v roce 2014 snížily více 
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jak o 20 miliónu korun. Proto se snížila hodnota čistého pracovního kapitálu, ale i nadále 
byla společnost dostatečně likvidní. 
Tab. 11: Čistý pracovní kapitál. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel (v tis. Kč) 2010 2011 2012 2013 2014 
ČPK -12 610 30 045 36 371 40 543 13 788 
3.3.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky ukazují okamžitou likviditu, tedy jestli je společnost schopna 
okamžitě splatit své závazky. Do výpočtů byla zahrnuta pouze hotovost a zůstatek na 
bankovním účtu, protože společnost nevlastní krátkodobé cenné papíry ani krátkodobé 
termínované vklady. Proto jde o nejvyšší likvidní stupeň. Z níže uvedených výpočtů lze 
zjistit, že hodnota ukazatele čistých pohotových prostředků byla záporná za celé 
analyzované období. Jedná se o značně záporné hodnoty a společnost by měla velké 
potíže okamžitě uhradit své závazky, jelikož podnik disponoval velmi nízkým 
krátkodobým finančním majetkem na daný objem krátkodobých závazků. 
V roce 2012 byla nejnižší hodnota ukazatele, protože podnik měl nejmenší krátkodobý 
majetek a zároveň nejvyšší krátkodobé cizí zdroje. Následující dva roky se hodnoty 
zvyšovaly a je zřejmé, že společnost zlepšuje platební schopnost podniku. Nejpříznivější 
hodnota za sledované období byla v roce 2011, jelikož společnost vlastnila více jak 
dvojnásobně vyšší krátkodobý finanční majetek oproti jiným letům. 
Tab. 12: Čisté pohotové prostředky. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel (v tis. Kč) 2010 2011 2012 2013 2014 
ČPP -177 906 -169 587 -301 096 -250 334 -202 451 
Níže je graficky znázorněn vývoj obou rozdílových ukazatelů, který poukazuje na velký 




Graf 5: Vývoj rozdílových ukazatelů. (Zdroj: vlastní zpracování) 
3.3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
V rámci poměrových ukazatelů byly vybrány ukazatele rentability, likvidity, zadluženosti 
a aktivity. Na závěr se nachází provozní ukazatele. 
3.3.4.1 Ukazatele rentability 
Následující tabulka 13 obsahuje výpočty rentability celkových vložených aktiv (ROA), 
rentability vlastního kapitálu (ROE), rentability dlouhodobého kapitálu (ROCE) a 
rentability tržeb (ROS). Součástí tabulky 14 jsou oborové průměry pro rentabilitu 
celkových vložených aktiv (ROA) a rentabilitu vlastního kapitálu (ROE). Pro porovnání 
rentability dlouhodobého kapitálu (ROCE) a rentability tržeb (ROS), byl proveden 

























Tab. 13: Ukazatele rentability. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel (v %) 2010 2011 2012 2013 2014 
ROA 1,107 2,163 2,099 1,785 1,121 
ROE 1,444 2,092 4,139 1,893 4,375 
ROCE 3,610 7,629 9,267 6,927 3,849 
ROS 0,343 0,392 0,852 0,318 0,829 
Tab. 14: Oborové průměry ukazatelů rentability. (Zdroj: Upraveno dle (23)) 
Ukazatel (v %) 2010 2011 2012 2013 2014 
ROA 5,93 4,55 3,32 5,79 3,00 
ROE 12,46 9,20 6,76 15,53 5,87 
U rentability celkových aktiv se hodnota větší než 15 % považuje za velmi dobrou. Za 
dobrou velikost ukazatele se bere, pokud se jeho hodnota nachází v intervalu od 12 % do 
15 % (22). Podnik doporučených hodnot ani hodnot odvětvových průměrů v žádném 
sledovaném roce nedosahuje. Růst ani pokles hodnot ROA nikterak nekopírují vývoj 
odvětvových hodnot. Jelikož se jedná o obor stavebnictví, očekává se nižší hodnota 
výnosnosti, proto se oborové hodnoty také nenacházejí v intervalu doporučených hodnot. 
V roce 2010 nastává situace, kdy přes 1 haléř provozního výsledku hospodaření připadá 
na 1 Kč celkových aktiv. Následující rok 2011 je nejúspěšnější, jelikož hodnota ROA je 
2,163 %. V letech 2012 až 2014 hodnota ROA postupně klesá až na 1,121 %. Poslední 
rok se od oborového průměru liší o necelé 2 %. 
Velikost ukazatele rentability vlastního kapitálu by neměla být nižší, než jsou úroky, které 
by obdržel podnik při jiné formě investování (5). Doporučuje se, aby hodnota rentability 
vlastního kapitálu byla vyšší než hodnota rentability celkových aktiv (16). Při jiné formě 
investování by podnik získal výnosnost v průměru 2 % až 3 %. Z tohoto hlediska by byla 
výhodnější jiná forma investice v letech 2010, 2011 a 2013. V letech 2010 až 2012 
hodnota ROE postupně vzrůstala na hodnotu 4,139 %. V roce 2013 nastal pokles na 
hodnotu 1,893 %. V posledním sledovaném roce lze vidět, že přes 4 haléře čistého 
výsledku hospodaření připadají na 1 Kč vlastního kapitálu. V letech 2012 a 2014 se 
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hodnoty přiblížily k odvětvovým hodnotám v daném období. Hodnota ROE je vyšší než 
hodnota ROA v letech 2010, 2012, 2013 a 2014. Znamená to, že podnik pracuje efektivně 
s cizími zdroji a tím zvyšuje výkonnost vlastního kapitálu. Naopak v roce 2011 je ROE 
nižší než ROA, což značí, že podnik používal málo cizích zdrojů nebo byly tyto zdroje 
příliš drahé. 
 
Graf 6: Vývoj ukazatelů rentability. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu neboli ROCE nám ukazuje výkonnost dlouhodobého 
kapitálu vloženého do podniku (12). Jelikož obecně doporučené hodnoty neexistují ani 
oborové průměry se nepočítají pro tento ukazatel, tak byly realizovány výpočty ROCE u 
tří největších konkurentů firmy. Z uvedené tabulky 15 lze vyvodit, že společnost měla 
lepší hodnotu ROCE v roce 2011 než firma MORAVOSTAV Brno, a.s. Následně v roce 
2012 byla hodnota vyšší než u firmy STAVOS Brno, a.s. Ovšem v jiných letech byly 
hodnoty nižší než u 3 konkurentů. Průměrná hodnota ROCE za celé sledované období u 
konkurence je přes 21 %. U analyzované firmy byla průměrná hodnota ROCE okolo 6 %, 
což více jak trojnásobně míň než u konkurence. Z vývoje ROCE je patrné, že v letech 
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Tab. 15: Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) konkurentů. (Zdroj: vlastní zpracování) 
ROCE (v %) 2010 2011 2012 2013 2014 
MORAVOSTAV 4,558 3,955 25,500 31,526 35,682 
STAVOS BRNO 14,259 13,735 5,687 14,783 24,826 
JB STAVEBNÍ 47,916 40,599 36,406 13,693 7,524 
V zahraničí se za dobrou hodnotu ROS považuje v rozmezí 2 % až 6 % (22). Pro výpočet 
byl použit v čitateli EAT. Pro lepší srovnání byly provedeny výpočty ukazatele ROS u tří 
konkurentů stejně jako v případě ROCE. Zjištěné hodnoty ROS společnosti nejsou 
součástí doporučených hodnot. V letech 2010–2012 hodnota stoupá, naopak v roce 2013 
klesá. V posledním sledovaném roce opět stoupá na hodnotu 0,829 %. V porovnání 
s konkurencí jsou hodnoty ROS z let 2013 a 2014 lepší než u společnosti JB Stavební 
s.r.o. Průměrná hodnota ROS za celé analyzované období u konkurentů je 2.959 %. U 
sledované společnosti je průměrná hodnota ve výší 0,547 %, což je více jak o pětinásobně 
méně. 
Tab. 16: Rentabilita tržeb (ROS) konkurentů. (Zdroj: vlastní zpracování) 
ROS (v %) 2010 2011 2012 2013 2014 
MORAVOSTAV 1,360 1,835 2,993 4,562 6,068 
STAVOS BRNO 6,653 4,945 2,103 6,339 4,670 
JB STAVEBNÍ 0,665 0,704 1,043 0,177 0,262 
3.3.4.2 Ukazatele likvidity 
V tabulce 17 se nachází výsledné hodnoty likvidit seřazené podle stupně likvidnosti za 
sledované období. Tabulka 18 obsahuje oborové průměry ukazatelů likvidit v oboru 




Tab. 17: Ukazatele likvidity. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel (krát) 2010 2011 2012 2013 2014 
Běžná likvidita 0,941 1,124 1,111 1,144 1,059 
Pohotová likvidita 0,696 1,025 0,988 1,069 0,961 
Okamžitá likvidita 0,162 0,297 0,078 0,111 0,131 
Tab. 18: Oborové průměry ukazatelů likvidity. (Zdroj: Upraveno dle (23)) 
Ukazatel (krát) 2010 2011 2012 2013 2014 
Běžná likvidita 1,67 1,77 1,85 1,73 1,70 
Pohotová likvidita 1,47 1,57 1,62 1,61 1,53 
Okamžitá likvidita 0,39 0,44 0,29 0,29 0,42 
Doporučené hodnoty běžné likvidity by se měly pohybovat v rozmezí od 1,5–2,5 (8). 
Z tabulky 17 je zřejmé, že hodnoty běžné likvidity se ve všech sledovaných letech 
pohybují pod hranicí doporučených hodnot. Dokonce v roce 2010 oběžná aktiva 
pokrývala pouze 0,941krát krátkodobé cizí zdroje. Což znamená, že oběžná aktiva byla 
nižší než krátkodobé cizí zdroje a hrozila platební neschopnost, jelikož by společnost 
nemohla z oběžných aktiv splatit své krátkodobé závazky. V následujícím roce hodnota 
běžné likvidity se alespoň vyšplhala přes hodnotu 1. V roce 2013 nastal mírný nárůst, 
avšak v roce 2014 byl zaznamenán pokles. Hodnota běžné likvidity v roce 2014 je jen 
těsně nad hranicí 1, čímž je likvidita v podniku velmi riziková. Naopak v tabulce 16 lze 
vidět, že oborové průměry v oboru stavebnictví leží v intervalu doporučených hodnot. 
Pohotová likvidita by měla ležet v doporučeném intervalu 1–1,5, přičemž nám ukazatel 
vyjadřuje, kolikrát oběžná aktiva s vyloučením zásob pokrývají krátkodobé závazky (8). 
Doporučené hodnoty společnost splňuje v letech 2011 a 2013, avšak v roce 2012 a 2014 
se k nim velmi přiblížila. Rizikovým obdobím je rok 2010, kdy by podnik musel počítat 
s případným prodejem vybraných zásob. Hodnoty odvětvových průměrů dokonce 
doporučené hodnoty přesahují s výjimkou roku 2010. 
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Doporučené hodnoty okamžité likvidity jsou v rozmezí 0,2–0,5 (8). Pouze v roce 2011 
hodnota okamžité likvidity společnosti leží v doporučeném intervalu. Ve zbývajících 
letech se nachází pod hranicí intervalu, dokonce v roce 2012 se spíše blíží nule. 
Společnost by měla problém okamžitě uhradit právě splatné závazky. Ovšem hodnoty 
odvětvových průměrů jsou součástí doporučeného intervalu v celém analyzovaném 
období. Rozdíl pohotové a okamžité likvidity nám znázorňuje vyšší sumu peněžních 
prostředků uloženou v pohledávkách. 
 
Graf 7: Vývoj ukazatelů likvidit. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Graf 7 obsahuje vývoj ukazatelů likvidit. Rok 2010 byl nejhorší v oblasti běžné a 
pohotové likvidity. Nejnižší hodnota okamžité likvidity byla v roce 2012. V běžné 
likviditě vyniká hodnota za rok 2013. V letech 2011 a 2013 se hodnoty pohotové likvidity 
nacházejí v doporučeném intervalu. Pro okamžitou likviditu byl nejpříznivější rok 2011, 
kdy hodnota z tohoto roku ležela v rozmezí doporučených hodnot. Vybrané likvidity 
vzrůstaly v období 2010 až 2011. Ovšem následující období hodnoty poklesly. Nejlepší 
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3.3.4.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti se skládají z celkové zadluženosti, koeficientu zadlužování, doby 
splácení dluhu a úrokového krytí. V níže uvedené tabulce jsou uvedeny výpočty 
ukazatelů. 
Tab. 19: Ukazatele zadluženosti. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 
Celková zadluženost (%) 69,095 71,146 75,377 73,802 70,525 
Koeficient samofinancování (%) 30,666 28,350 22,650 25,762 29,122 
Doba splácení dluhu (rok) 32,767 -8,811 -7,216 300,421 8,542 
Úrokové krytí (krát) 1,465 4,028 5,397 4,744 1,516 
U celkové zadluženosti se doporučují hodnoty od 30 % do 60 % (8). Celková zadluženost 
přesahuje doporučené hodnoty v celém období, tedy společnost je z větší části 
financována cizími zdroji. Od roku 2010 do roku 2012 stoupla na vysokých 75,377 %. 
Následně nastal trend snižování celkové zadluženosti na 70,525 % v roce 2014. I přes 
zmenšení by měla společnost dbát na další pokles v následujících letech. Nejlépe, aby 
dosáhla hodnoty okolo 50 %, čímž by se jednalo o vyrovnané financování podniku. 
Doporučené hodnoty pro koeficient samofinancování jsou v rozmezí od 30 % až do 50 % 
(16). V roce 2010 byla hodnota koeficientu samofinancování 30,666 %, díky tomu 
společnost téměř splňovala doporučenou hodnotu. Avšak následující dva roky ukazatel 
spadnul na hodnotu 22,650 %. Tato situace mohla být pro podnik riziková. Naštěstí v roce 
2013 byl zaznamenán nárůst hodnot koeficientu a v roce 2014 se velmi přiblížil 





Graf 8: Vývoj ukazatelů celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Doba splácení dluhu vymezuje dobu, za kterou by byl podnik schopen sám splatit své 
dluhy (8). Hodnota doby splácení dluhu do 3 let se považuje za vynikající (13). Nejdéle 
by podnik splácel své dluhy v roce 2013 a to přes 300 let. V roce 2010 by společnost 
dokázala splatit své dluhy za necelých 33 let. Jedná se o příliš vysoké hodnoty kvůli 
nízkému čistému peněžnímu toku z provozní činnosti. V letech 2011 a 2012 se dokonce 
objevují záporné hodnoty, tedy firma by nedokázala pokrýt své dluhy. Avšak v roce 2014 
lze spatřit vcelku pozitivní hodnotu doby splácení dluhu přes 8,5 roku. 
Doporučená hodnota úrokového krytí je vyšší než 5 (8). Ovšem pouze rok 2012 
s hodnotou 5,397 splňuje doporučené kritérium. Výsledné hodnoty úrokového krytí z let 
2011 a 2013 lze brát za dobré, jelikož se velmi blíží doporučené hodnotě. Ale v roce 2010 
i 2014 společnost disponuje nízkou hodnotou ukazatele okolo 1,5, což by mohlo 
znamenat, že vytvořený zisk nemusí být dostatečný pro zaplacení daní, natož pro 
vlastníky v podobě čistého zisku. 
3.3.4.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity se zaměřují na obrátkovost, zde řadíme obrat celkových aktiv a obrat 
stálých aktiv a na dobu obratu, do které patří doba obratu zásob, doba obratu pohledávek 
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z obchodních vztahů. Tržby jsou děleny 360 dny, abychom získaly denní tržby. Tabulka 
20 obsahuje výpočty ukazatelů aktivity společnosti. V tabulce 21 se nachází odvětvový 
průměr pro obrat celkových aktiv. 
Tab. 20: Ukazatele aktivity. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 
Obrat celkových aktiv (krát) 1,292 1,514 1,100 1,534 1,537 
Obrat stálých aktiv (krát) 3,665 7,315 5,867 7,846 5,485 
Doba obratu zásob (dny) 46,699 16,632 29,376 12,336 15,461 
Doba obratu pohledávek (dny) 90,869 66,749 156,794 115,655 93,572 
Doba obratu závazků (dny) 120,521 107,708 149,600 109,714 101,165 
Tab. 21: Odvětvový průměr ukazatele aktivity. (Zdroj: Upraveno dle (23)) 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 
Obrat celkových aktiv (krát) 0,98 0,90 0,89 0,92 0,90 
Obrat celkových aktiv vyjadřuje počet obrátek, tedy kolikrát se aktiva obrátí za rok (5). 
Dobré hodnoty se pohybují v intervalu 1,6–2,9 (16). Podnik má dostatek majetku, ale 
nevyužívá ho efektivně, jelikož se v žádném roce hodnoty nenachází v intervalu. Ovšem 
hodnota z roku 2014 disponuje nejpřívětivější a nejvyšší hodnotou 1,537 za sledované 
období. Téměř totožná hodnota se objevuje v roce 2013. I počet obrátek, kdy se aktiva za 
rok 2011 obrátí 1,514krát lze brát za poměrně příznivé. To však neplatí pro rok 2010 a 
především pro rok 2012, kdy by měla společnost zvážit, zda je možné některá aktiva 
odprodat. Avšak s porovnáním s odvětvovým průměrem obratu celkových aktiv, je na 
tom společnost ve všech analyzovaných letech mnohem lépe. 
Pro posouzení účinnosti využívání stálých aktiv, tady máme obrat stálých aktiv. 
Doporučená hodnota se očekává okolo hodnoty 5,1 (16). S jistotou můžeme říct, že počet 
obrátek stálých aktiv z let 2012 a 2014 leží těsně nad zmiňovanou hodnotou. Nejnižší 
hodnota 3,665 se nachází v roce 2010, jelikož společnost vlastnila nejvíce stálých aktiv a 
zároveň dosáhla nejnižších tržeb za sledované období. V letech 2011 a 2013 se objevují 
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nadprůměrné hodnoty okolo 7,5 kvůli dvěma nejnižším hodnotám stálého majetku a 
dvěma nejvyšším hodnotám celkových tržeb za celé období. 
U doby obratu zásob by se měl klást důraz na klesající trend, protože doba obratu zásob 
nám udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány v podniku až do jejich 
spotřeby či prodeje (14). Proto když se zásoby budou nacházet v podniku, co nejkratší 
dobu, tak se podniku sníží náklady na zásobování. Na základě zjištěných výpočtů vidíme, 
že z dlouhodobého hlediska doba obratu zásob klesá. V roce 2010 byl nejvyšší průměrný 
počet dní v hodnotě necelých 47 dní, z důvodu nejnižších denních tržeb a nejvyšší 
hodnoty zásob. Následující rok doba obratu zásob zaznamenala pokles na necelých 17 
dní. V roce 2012 hodnota vzrostla na 29,376 dní kvůli zvýšení hodnoty zásob. Poté v roce 
2013 byla nejnižší hodnota doby obratu zásob o velikosti 12,336 dní. Poslední rok 
hodnota ukazatele doby obratu zásob dosáhla 15,461 dní. 
Doba obratu pohledávek je pro společnost důležitá a je vhodné ji porovnávat s běžnou 
splatností faktur. Udává dobu, za kterou se pohledávky promění v peněžní prostředky 
(12). Aby společnost mohla prostředky použít k úhradě svých závazků, tak je nezbytné, 
aby doba obratu pohledávek byla nižší než doba obratu závazků. Uvedené kritérium 
společnost splňuje v letech 2010, 2011 a 2014. V roce 2012 a 2013 by mohla nastat 
situace, že společnost musí čekat na inkaso pohledávek, aby mohla splatit své závazky. 
Z dlouhodobé časového intervalu pěti let, lze určit, že se doba obratu pohledávek zvýšila 
téměř o 3 dny. Doba splatnosti faktur u pohledávek je stanovena na 60 dní. Po celé 
analyzované období se hodnoty doby obratu pohledávek nacházejí nad nastavenou 
hranicí, což poukazuje na to, že společnosti se nedaří inkasovat pohledávky do doby 
splatnosti. 
Ukazatel doby obratu závazků vyjadřuje průměrnou dobu obratu závazků od vzniku 
závazku do doby jeho úhrady (11). V roce 2010 byla doba obratu závazků 120,521 dní, 
poté v roce 2011 poklesla na 107,708 dní. Nejdelší doba obratu závazků o délce 149,6 
dní nastala v roce 2012. V následujícím období 2013–2014 se délka doby obratu závazků 
snížila až na nejkratší dobu 101,165 dní. Průměrně za celé období je hodnota doby obratu 
závazků ve výší 117,742 dní, což jsou téměř 4 měsíce. Jedná se poměrně o vysoké 
hodnoty. Avšak pro podnik jsou výhodné dodavatelské úvěry, které společnost využila 
v letech 2011–2014, jelikož doba obratu závazků byla vyšší než součet doby obratu zásob 
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a doby obratu pohledávek. Doba splatnosti závazků je určena na 45 dní. Ovšem hodnoty 
doby obratu závazků byly ve sledovaném období vyšší než stanovená doba splatnosti 
závazků, čímž se společnost dostala do druhotné platební neschopnosti, poněvadž zřejmě 
neměla dostatek finančních prostředků kvůli nesplaceným pohledávkám. 
 
Graf 9: Vývoj doby obratu pohledávek a závazků. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel doby obratu pohledávek byl v období 2012–2013 vyšší než ukazatel doby obratů 
závazků. Doba obratu pohledávek se zvětšila z necelých 91 dnů v roce 2010 na téměř 94 
dnů v roce 2014. Současně se snížila doba obratu závazků z více než 120 dnů v roce 2010 
na 101 dnů v roce 2014. Je tedy jisté, že hodnoty doby obratu pohledávek a závazků se 
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3.3.4.5 Provozní ukazatele 
Za analyzované provozní ukazatele byly zvoleny: mzdová produktivita, nákladovost 
výnosů a materiálová náročnost výnosů. 
Tab. 22: Provozní ukazatele. (Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatel (krát) 2010 2011 2012 2013 2014 
Mzdová produktivita 7,648 10,644 8,301 11,266 10,944 
Nákladovost výnosů 1,005 0,996 0,992 0,997 0,992 
Materiálová náročnost výnosů 0,141 0,129 0,143 0,135 0,143 
Mzdová produktivita vyjadřuje, jaké množství výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd 
a ukazatel by měl růst (5). V období 2010–2011 hodnota mzdové produktivity vzrostla 
na 10,644. Pokles nastal v roce 2012 na hodnotu 8,301. Následující rok opět narostla 
hodnota na velikost 11,266. V posledním roce byla mzdové produktivita 10,944. Od roku 
2010 do roku 2014 se zvýšila mzdová produktivita, což je pro podnik příznivé. Podniku 
se podařilo zvýšit výnosy a současně snížit mzdové náklady. 
Nákladovost výnosů udává zatíženost výnosů podniku celkovými náklady, přičemž by 
ukazatel měl v čase klesat (5). V roce 2010 náklady zatěžovaly výnosy více než jedenkrát, 
což znamená, že podnik měl vyšší celkové náklady než výnosy (bez mimořádných). 
Následující období 2011–2014 se objevily nižší hodnoty, avšak se velmi blížily k 1. Od 
prvního sledovaného roku do posledního sledovaného roku hodnota klesla z 1,005 na 
0,992. 
Materiálová náročnost ukazuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi 
(5). V roce 2010 spotřebovaný materiál a energie zatížily výnosy přesně 0,141krát. 
Spotřebovaný materiál a energie nejvíce zatěžovaly výnosy v roce 2012 přesně 0,143krát 
a stejnou mírou v roce 2014. Nejmenší materiálová zatíženost byla v roce 2011. V rámci 





Graf 10: Vývoj nákladovosti výnosů a materiálové náročnosti výnosů. (Zdroj: vlastní zpracování) 
3.3.5 Shrnutí finanční analýzy 
Provedením finanční analýzy bylo zjištěno, že některé ukazatele přináší pro podnik velmi 
dobré výsledky. Avšak najdou se i znepokojující výsledky v určitých ukazatelích. Velmi 
často záleží, o jaký rok se ze sledovaného období jedná. 
V analýze soustav ukazatelů pomocí bankrotních modelů Altmanova indexu a indexu 
IN05 si podnik nevedl příliš dobře. V prvním jmenovaném se v celém sledovaném období 
nacházel v pásmu šedé zóny, což nám značí, že společnost netvoří požadovanou hodnotu 
pro své majitele, ale nehrozí jí bankrot. Index IN05 hodnotí nepříznivě, jelikož podnik se 
ve všech sledovaných letech ocitá v pásmu hodnot nižších než 0,9. Pro společnost to 
znamená, že s 97% pravděpodobností směřuje k bankrotu a se 76% pravděpodobností 
nebude vytvářet hodnotu pro majitele. 
Horizontální analýza a vertikální analýza ukázaly v rámci rozvahy vývoj a strukturu 
vybraných položek aktiv či pasiv. Celková aktiva rostla v letech 2010–2012, poté v letech 
2012–2014 klesala téměř na hodnotu z roku 2011. Změny byly nejvíce ovlivněny růstem 
nebo poklesem oběžných aktiv, a to konkrétně kvůli dlouhodobým a krátkodobým 
pohledávkám, především pohledávkám z obchodních vztahů. Za vývoj v celkových 
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v první řade závazky z obchodní vztahů a rovněž bankovní úvěry a výpomoci. Celková 
aktiva se v průměru skládají z 25 % dlouhodobého majetku a ze 75 % oběžných aktiv. U 
celkových se objevuje podobný poměr, kde v průměru 27 % tvoří vlastní kapitál a 73 % 
připadá cizím zdrojům. 
Horizontální a vertikální analýza u výkazu zisku a ztráty odhalila mnoho. Celkové výnosy 
a náklady se zvyšovaly v období 2010–2011 a 2012–2013. Výnosy celkem se skládají 
v drtivé části z výkonů, jelikož společnost přestala prodávat zboží. Celkové náklady se 
sestávají průměrně z 83 % výkonové spotřeby. Pro společnost je příznivé, že 
z dlouhodobého hlediska osobní náklady klesly. Přesto přidaná hodnotu podniku v roce 
2014 klesla na nejnižší hodnotu za sledované období. Provozní výsledek hospodaření se 
zvýšil v letech 2010–2012, poté se v následujících letech snížil na téměř totožnou hodnotu 
z roku 2010. Podobně na tom byl výsledek hospodaření za účetní období, ovšem ten 
v roce 2014 byl téměř dvojnásobně vyšší než v roce 2010. 
Horizontální analýza přehledu o peněžních tocích zobrazila změny v absolutních 
hodnotách. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci roku se zvyšoval 
v období 2010–2011 a 2012–2013. Důležité je, že hodnoty stavu peněžních prostředků 
na konci období nebyly za celé období v záporných číslech. 
Rozdílový ukazatel čistý peněžní majetek se v roce 2010 nacházel v záporné hodnotě. 
Naštěstí v roce 2011–2013 postupně narůstal. I když se v roce 2014 snížil, stále zůstal 
v kladných hodnotách. Naproti tomu čisté pohotové prostředky se za celé období 
nacházely ve velmi vysokých záporných číslech. Pokud bychom provedli rozdíl výše 
zmíněných ukazatelů, zjistili bychom vysokou hodnotu danou především vysokým 
objemem pohledávek. 
V oblasti rentability lze spatřit jistý problém, zajisté kvůli nízkým hodnotám EBIT nebo 
EAT. Rentabilita celkových aktiv se nalézá mimo doporučené hodnoty a oborové 
průměry. Rentabilita vlastního kapitálu je na tom o trochu lépe a v letech 2010 a 2012–
2014 splňuje podmínku, že je vyšší než rentabilita celkových aktiv. U rentability 
dlouhodobého kapitálu byly uskutečněny výpočty u tří konkurentů. Ze srovnání vyšlo, že 
hodnota ROCE firmy je pouze v letech 2011 a 2012 vyšší než hodnota jednoho 
konkurenta. Lepší výsledky zaznamenala rentabilita tržeb. I když hodnoty nebyly součástí 
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doporučeného intervalu, více se blížily k hodnotám konkurentů. Firma byla na tom lépe 
opět než jeden konkurent v letech 2013 a 2014. 
Výsledky z ukazatelů likvidity jsou následující. Běžná likvidita se ve všech letech 
pohybuje pod hranicí doporučených hodnot. Dokonce v roce 2010 oběžná aktiva 
pokrývala jen 0,941krát krátkodobé cizí zdroje. Hodnoty pohotové likvidity byly již 
příznivější, jelikož v letech 2011 a 2013 splňovaly doporučené hodnoty. V letech 2010 a 
2014 byly těsně pod úrovní doporučeného intervalu. Okamžitá likvidita z dlouhodobé 
stránky poklesla. V doporučených hodnotách se objevila jen v roce 2011. V ostatních 
letech by společnost měla problém okamžitě splatit své závazky. Následně zjistíme 
velkou část peněžních prostředků uschovanou v pohledávkách, pokud provedeme rozdíl 
pohotové a okamžité likvidity. 
Ukazatele zadluženosti se sestávají z celkové zadluženosti, koeficientu samofinancování, 
doby splácení dluhu a úrokového krytí. Klíčový je ukazatel celkové zadluženosti, který 
ukazuje, z jaké části je společnost financována z cizích zdrojů. Ve sledovaných letech 
byla průměrná hodnota ukazatele přes 70 %, což je hodnota ležící nad doporučenými 
hodnotami. Koeficient samofinancování je přesným opakem. Aby byla zaručena stabilita 
podniku, společnost by měla zvýšit vlastní kapitál nebo snížit cizí zdroje. Doba splácení 
dluhu byla v prvním roce příliš vysoká, poté byla dokonce v záporných hodnotách kvůli 
zápornému cash flow. Ale v roce 2014 se hodnota zastavila na docela slušné hodnotě 8,5 
roku. Úrokové krytí bylo součástí doporučených hodnot v roce 2012. V období 2010–
2012 vzrůstalo, avšak následující období 2013–2014 klesalo. Důležité je, že ve všech 
letech byla hodnota vyšší než 1. 
I když obrat celkových aktiv nedosáhl doporučených hodnot, v letech 2011, 2013 a 2014 
se k nim velmi přiblížil. Bylo by dobré odprodat nepotřebná aktiva nebo zvýšit tržby. 
Obrat stálých aktiv se nacházel nad doporučenou hodnotou, s výjimkou roku 2010. Doba 
obratu zásob má dlouhodobý klesající trend, což přispívá k nižším nákladům na 
zásobování. Ukazatel doby obratu pohledávek je problémový, jelikož v letech 2012 a 
2013 byl vyšší než ukazatel doby obratů závazků. Doba obratu pohledávek se zvýšila 
z necelých 91 dnů v roce 2010 na téměř 94 dnů v roce 2014. Společnost ani v jednom 
roce nedosáhla stanovené hranice doby splatnosti pohledávek. Poukazuje to na problém 
se splatností pohledávek. Zároveň se snížila doba obratu závazků z více než 120 dnů 
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v roce 2010 na 101 dnů v roce 2014. I v tomto případě podnik nedodržuje nastavenou 
dobu splatnosti závazků. Je tedy zřejmé, že hodnoty doby obratu závazků a pohledávek 
se k sobě znovu nebezpečně přibližují. 
V závěru se nachází provozní ukazatele. Protože se snížily mzdové náklady, dlouhodobě 
vzrostla mzdová produktivita. Nákladovost výnosů byla v roce 2010 vyšší než 1, čímž 
byly celkové náklady vyšší než výnosy bez mimořádných výnosů. Lze však spatřit 




4 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ FINANČNÍ SITUACE 
Prostřednictvím finanční analýzy byly zjištěny určité problémy finanční situace podniku. 
Společnost zápasí především s vysokou dobou obratu pohledávek a nákladovostí výnosů. 
Na vybrané problémy jsou vypracovány návrhy na zlepšení finanční situace podniku. 
4.1 Řízení pohledávek 
Největším problémem je řízení pohledávek společnosti, jelikož z výsledných hodnot doby 
obratu pohledávek, lze spatřit, že společnosti se nedaří inkasovat pohledávky do doby 
jejich splatnosti. Doba splatnosti faktur u pohledávek je stanovena na 60 dní, přičemž 
vypočtená průměrná doba obratu pohledávek za sledované období byla necelých 105 dní. 
V letech 2012 a 2013 byla doba obratu pohledávek vyšší než doba obratu závazků, proto 
společnosti mohla nastat situace, že musí čekat na inkaso pohledávek, aby mohla uhradit 
své závazky. Níže je uvedeno, jakým způsobem lépe inkasovat pohledávky. 
4.1.1 Faktoring 
Jelikož firma má hlavní problém se splatností krátkodobých pohledávek z obchodních 
vztahů, byl navrhnut faktoring. Jedná se o prostředek, pomocí kterého lze získat peněžní 
prostředky z krátkodobých pohledávek před splatností. Důležité je zvolit bezregresní 
formu faktoringu, aby společnost definitivně přišla o riziko nesplacení pohledávek po 
splatnosti. Riziko nesplacení pohledávek po splatnosti by převzala faktoringová 
společnost. Podnik by odprodal své krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů vybrané 
faktoringové společnosti, ještě před stanovenou dobou splatností. Zároveň by společnost 
uspořila čas a náklady v rámci upomínání a vymáhání pohledávek.  
Na trhu se nachází mnoho faktoringových společností, proto je nezbytné zvolit 
důvěryhodnou společnost, která poskytuje, co nejlepší podmínky faktoringu. Konkrétní 
nabídku lze zjistit až po oslovení dané faktoringové společnosti. Avšak byla zvolena 
nabídka od Komerční banky, jelikož podnik má s ní vřelé vztahy a již dlouhou dobu vede 
bankovní účet u Komerční banky. Proto by společnost mohla dostat jednu z nejlepších 
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možných nabídek, které banka uvádí. Zvolenou variantou je forma bezregresního 
faktoringu s pojištěním. 
Tab. 23: Návrh faktoringu. (Zdroj: Upraveno dle (37), (38)) 
Hodnota pohledávek 80 000 000 Kč 
Doba splatnosti 60 dnů 
Výše zálohové platby 90 % 
Sazba faktoringového poplatku 0,3 % 
Úrok z předfinancování 1M PRIBOR + úroveň sazeb krátkodobých úvěrů (0,2 % + 2,35 % = 2,55 %) 
Faktoringový poplatek 80 000 000 Kč * 0,3 % = 240 000 Kč 
Poplatek za předfinancování 72 000 000 Kč * 60/365 * 2,55 % = 301 808 Kč 
Cena za službu faktoring 240 000 Kč + 301 808 Kč = 541 808 Kč 
Návrh faktoring obsahuje prodej krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů 
v hodnotě 80 miliónů Kč, aby se zlepšila okamžitá likvidita podniku. Doba splatnosti je 
nastavena na 60 dní.  Komerční banka je schopna připsat finanční prostředky na účet 
klienta ve stejný den s postoupením pohledávky (37). Výše zálohové sazby je 90 %, což 
odpovídá částce 72 000 000 Kč, kterou podnik získá první den v rámci faktoringu. Sazba 
faktoringového poplatku by v nejlepším možném případě činila 0,3 %. Hodnota 
pohledávek se vynásobí sazbou, čímž bude dán faktoringový poplatek ve výši 240 000 
Kč. Poslední den splatnosti pohledávek, jakmile odběratelé zaplatí, banka zašle zbývající 
částku 8 000 000 Kč. Poplatek za předfinancování by činil 301 808 Kč. Výsledná cena za 
službu by byla 541 808 Kč. V případě platební neschopnosti odběratele by bylo vyplaceno 
85 % z hodnoty pohledávky (37). 
Hodnoty okamžité likvidity v roce 2014 byly mimo doporučené hodnoty od 0,2 do 0,5. 
Společnost disponovala nízkým krátkodobým finančním majetkem. Získané finanční 
prostředky by zvýšily krátkodobý finanční majetek a zlepšily by okamžitou likviditu 
podniku v roce 2014 z hodnoty 0,131 na 0,472. Po zapojení faktoringu by se hodnota 
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okamžité likvidity nacházela v doporoučeném intervalu, rovněž by se zlepšily hodnoty 
ukazatele čisté pohotové prostředky. 
Tab. 24: Změna vybraných položek, okamžité likvidity a ČPP za rok 2014. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 Bez faktoringu S faktoringem 
Krátkodobé pohledávky 148 830 tis. Kč 68 830 tis. Kč 
Krátkodobý finanční majetek 30 403 tis. Kč 109 861 tis. Kč 
ČPP -202 541 tis. Kč  -122 993 tis. Kč 
Okamžitá likvidita 0,131 0,472 
4.1.2 Úroky z prodlení 
Pro pozdní zaplacení faktury by bylo vhodné nastolit úroky z prodlení. Jelikož existuje 
spousta odběratelů, kteří splácí své závazky mnoho dní po splatnosti. Ovšem nejsou 
nikterak výrazně finančně penalizováni, a proto někdy otálejí s platbou. Jenže pro podnik 
je důležité, po jaké době splatnosti inkasuje pohledávku. Jednalo by se o jednorázové 
navýšení hodnoty pohledávky o danou výši úroku podle počtu dnů po splatnosti. V níže 
uvedené tabulce se nachází návrh výše úroků z prodlení. 
Tab. 25: Návrh výše úroků z prodlení. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Počet dnů po splatnosti Výše úroků 
11 až 15 dní 5 % 
16 až 29 dní 10 % 
30 až 45 dní 20 % 
46 až 59 dní 30 % 
60 a více dní 40 % 
Tabulka by měla být součástí smlouvy s určitými společnostmi. Průměrná výše úroků 
z prodlení je 21 %. Toleranční doba je stanovena na 10 dní. V těchto dnech je v prvé řadě 
odběratel upozorněn elektronickou poštou. Následně je společnost telefonicky 
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kontaktována a obeznámena o jistých rizikách plynoucích z pozdní úhrady pohledávky. 
I tento návrh by mohl přispět k lepším hodnotám okamžité likvidity. Průměrně by 
odběratel byl součástí třetího pásma, jelikož se doba obratu pohledávek v roce 2014 
zastavila na téměř 94 dnech. Dá se tedy očekávat, že podnik by získal o 20 % více 
finančních prostředků, což by při výši krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů, 
znamenalo přínos 27 630 000 Kč. Podstatné je, že bez zavedení úroků z prodlení by 
společnost nedosáhla této zvýšené hodnoty pohledávek. Mohlo by nastat riziko, že 
odběratelé již nebudou chtít opětovně jednat. Ovšem podnik by zredukoval počet 
nepoctivých plátců. 
4.1.3 Skonto pohledávek 
Jako motivační nástroj pro odběratele by bylo dobré zavést skonto pohledávek. Skonto 
pohledávek spočívá ve snižování hodnoty pohledávek z důvodu včasné úhrady závazků 
daných odběratelů. Podnik by mohl rychleji inkasovat své krátkodobé pohledávky 
z obchodních vztahů, jelikož by odběratelé byli zainteresovaní formou slevy. Skonto 
pohledávek by mohlo být použito u jakéhokoliv odběratele, jestliže by marže podniku na 
dané zakázce byla vyšší než poskytované skonto. Možností by bylo poskytovat skonto, 
až po určitém počtu přednostně splacených pohledávek vybraného odběratele. 
V následující tabulce je skonto zachyceno do pěti stanovených pásem. 
Tab. 26: Návrh skonta pohledávek. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Počet dnů před splatností Výše skonta 
25 dnů 5 % 
20 dnů 4 % 
15 dnů 3 % 
10 dnů 2 % 
5 dnů 1 % 
Průměrné skonto činí 3 %. Dá se očekávat, že alespoň 20 % odběratelů by některé z pásem 
využilo, čímž by se krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů snížily téměř o 28 
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miliónu Kč. U vybraných odběratelů by bylo vhodné si také vyjednat skonto závazků 
z obchodních vztahů analyzované společnosti, čímž by byly zajištěny oboustranně 
výhodné obchodní podmínky. Poměrně značně by se mohla snížit doba obratu 
pohledávek a následně i doba obratu závazků.  
4.2 Snížení nákladových úroků 
Cílem je snížit nákladovost výnosů a zvýšit rentabilitu vlastního kapitálu a tržeb. 
Návrhem je prodat část nepotřebného jiného dlouhodobého finančního majetku. Získané 
finanční prostředky lze využít ke splacení části krátkodobých bankovních úvěrů. 
Krátkodobé bankovní úvěry by šly snížit na hodnotu přesahující 11 miliónů Kč, jestliže 
by podnik získal 60 miliónu Kč výše uvedeným prodejem. Zároveň by se podařilo snížit 
nákladové úroky a zvýšit výsledek hospodaření za účetní období. V následující tabulce 
se nachází předpokládané důležité změny položek výkazu zisku a ztráty.  
Tab. 27: Předpokládané důležité změny položek výkazu zisku a ztráty. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Výkaz zisku a ztráty (v tis. Kč) Před návrhem Po návrhu 
Výnosové úroky 136 15 
Nákladové úroky 2 557 388 
Výsledek hospodaření za účetní období 4 407 6 455 
Změna výnosových úroků je určena na základě poměru jiného dlouhodobého finančního 
majetku na výnosových úrocích. Výnosové úroky by zaznamenaly úbytek o 121 000 Kč. 
Pokles nákladových úroků je určen prostřednictvím podílu položky bankovní úvěry a 
výpomoci na nákladových úrocích. Nákladové úroky by významně klesly o 2 169 000 
Kč. Současně by došlo ke zvýšení výsledku hospodaření o 2 048 000 Kč. Jednalo by se o 
nejvyšší výsledek hospodaření za účetní období ve sledovaných letech. V níže uvedené 




Tab. 28: Předpokládané důležité změny položek rozvahy. (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Rozvaha (v tis. Kč) Před návrhem Po návrhu 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 67 354 7 354 
Krátkodobý finanční majetek 30 403 32 451 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 4 407 6 455 
Krátkodobé bankovní úvěry 71 388 11 388 
Přírůstek výsledku hospodaření běžného účetního období lze zahrnout do krátkodobého 
finančního majetku, pokud by se jednalo o příjem. Snížení nákladových úroků by se 
projevilo ke změnám nákladovosti výnosů, rentability vlastního kapitálu a tržeb. V roce 
2014 by se nákladovost výnosů snížila z hodnoty 0,992 na hodnotu 0,988. V případě 
rentability vlastního kapitálu by nastala změna ze 4,375 % na 7,798 %. Rentabilita tržeb 





V bakalářské práci byla prostřednictvím finanční analýzy hodnocena finanční situace 
podniku KOMFORT, a.s. v letech 2010 až 2014. Na objevené problémy z finanční 
analýzy byly následně uvedeny návrhy ke zlepšení finanční situace společnosti. Z počátku 
byly stanoveny hlavní a dílčí cíle bakalářské práce. Poté byly určeny metody použité ke 
splněné vymezených cílů. 
Bakalářská práce byla rozdělena na tři hlavní kapitoly. V první části byla definována 
teoretická východiska práce. Část obsahovala důležité pojmy a postupy z analýzy okolí 
podniku a finanční analýzy. 
Ve druhé části označována jako analýza současného stavu byla prvně představena 
analyzovaná společnost. Představení společnosti se skládalo ze základních údajů, historie 
a organizační struktury. Následovala podrobná analýza okolí podniku, která se sestávala 
ze čtyř analýz. K analyzování makrookolí byla využita SLEPTE analýza. Konkurenční 
prostředí bylo analyzováno pomocí Porterova modelu pěti sil. Interní analýza 7S objevila 
procesy v podniku. Na závěr SWOT analýza shrnula slabé a silné stránky a příležitosti a 
hrozby.  
Dále byla zpracována finanční analýza. Nejdříve byly vypočítány soustavy ukazatelů. 
Pomocí Altmanova indexu bylo zjištěno, že podnik netvoří požadovanou hodnotu pro 
majitele, ale bankrot podniku nehrozí. Ovšem dle výsledných hodnot indexu IN05 lze 
spatřit, že jistá hrozba v oblasti bankrotu existuje. Analýza absolutních ukazatelů odhalila, 
že vybrané položky výkazů rostly v období 2010–2012 a klesaly v letech 2012 až 2014. 
Hodnoty rozdílových ukazatelů se nacházely v záporných hodnotách, především čisté 
pohotové prostředky, které naznačily, že podnik disponuje nízkým krátkodobým 
finančním majetek vůči svým krátkodobým závazkům. Ani v oblasti rentability podnik 
nevynikal, poněvadž vytvářel nízký EBIT či EAT. Proto se hodnoty rentability nacházely 
mimo odvětvový průměr a doporučené hodnoty. Ukazatele likvidity se občas objevily 
v doporučených hodnotách. Ukazatele zadluženosti napovídají, že podnik využívá větší 
množství cizích zdrojů než vlastních. Ukazatele aktivity naznačily mnoho. Obrat 
celkových aktiv i obrat stálých aktiv dosahoval příznivých hodnot. Avšak doba obratu 
pohledávek i doba obratu závazků poukázala na velký problém podniku, jelikož podnik 
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nedosahuje předem stanovených dob splatností. Provozní ukazatele poukázaly především 
na vysokou nákladovost výnosů. 
V poslední části byly uvedeny návrhy na vybrané zjištěné problémy v oblasti finanční 
situaci podniku. Největším problémem byla doba obratu pohledávek, která ovlivnila 
určité ukazatele finanční analýzy. Proto bylo z větší části navrženo řízení pohledávek, 
které se skládalo z faktoringu, úroků z prodlení a skonta pohledávek. V závěru se 
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Příloha 1: Rozvaha společnosti KOMFORT, a.s. v letech 2010 – 2014. (vlastní zpracování) 
KOMFORT, a.s. – ROZVAHA (v celých tis. Kč) 
Označení AKTIVA 2010 2011 2012 2013 2014 
  AKTIVA CELKEM 310 012 342 501 447 351 400 894 345 900 
B. Dlouhodobý majetek 109 242 70 888 83 905 78 369 96 910 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 71 600 32 762 28 166 25 775 21 267 
B. II. 1. Pozemky 45 184 22 336 16 341 16 411 12 100 
B. II. 2. Stavby 16 542 639 396 154 149 
B. II. 3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 3 807 5 761 9 443 8 005 7 813 
B. II. 6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 200 200 200 200 200 
B. II. 7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 105 105 105 5 5 
B. II. 8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 
B. II. 9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 4 762 2 721 681 0 0 
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 37 642 38 126 55 739 52 594 75 643 
B. III. 1. Podíly - ovládaná osoba 19 798 19 798 19 798 14 350 7 884 
B. III. 2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 2 744 1 415 1 415 819 405 
B. III. 5. Jiné dlouhodobý finanční majetek 15 100 16 913 34 526 37 425 67 354 
C. Oběžná aktiva 199 673 271 371 363 023 322 074 246 642 
C. I. Zásoby 51 942 23 956 40 171 21 070 22 826 
C. I. 1. Materiál 688 860 2 279 1 254 1 217 
C. I. 2. Nedokončená výroba a polotovary 40 958 19 490 36 963 18 887 20 680 
C. I. 5. Zboží 10 296 3 606 929 929 929 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 0 68 307 68 307 64 718 44 583 
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 0 68 307 68 307 64 718 39 583 
C. II. 2. Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 5 000 
C. III. Krátkodobé pohledávky 113 354 107 369 228 989 205 089 148 830 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 101 071 96 144 214 409 197 542 138 150 
C. III. 6. Stát - daňové pohledávky 3 787 6 142 5 255 864 5 835 
C. III. 7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 6 332 2 151 6 133 3 211 2 891 
C. III. 8. Dohadné účty aktivní 539 270 0 0 0 
C. III. 9. Jiné pohledávky 1 625 2 662 3 192 3 472 1 954 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 34 377 71 739 25 556 31 197 30 403 
C. IV. 1. Peníze 470 464 1 166 1 215 812 
C. IV. 2. Účty v bankách 33 907 71 275 24 390 29 982 29 591 
D. I. Časové rozlišení 1 097 242 423 451 2 348 
D. I. 1. Náklady příštích období 574 191 400 349 2 238 




KOMFORT, a.s. – ROZVAHA (v celých tis. Kč) 
Označení PASIVA 2010 2011 2012 2013 2014 
  PASIVA CELKEM 310 012 342 501 447 351 400 894 345 900 
A. Vlastní kapitál 95 067 97 099 101 326 103 280 100 732 
A. I. Základní kapitál 33 000 33 000 33 000 33 000 33 000 
A. I. 1. Základní kapitál 33 000 33 000 33 000 33 000 33 000 
A. II. Kapitálové fondy 5 711 5 711 5 743 5 743 -1 213 
A. II. 1. Emisní ážio 5 687 5 687 5 687 5 687 5 687 
A. II. 2. Ostatní kapitálové fondy 24 24 56 56 56 
A. II. 3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 -6 956 
A. III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a fondy ze zisku 3 778 3 778 3 879 3 879 3 977 
A. III. 1. Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 3 778 3 778 3 879 3 879 3 977 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 51 205 52 579 54 510 58 703 60 561 
A. IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 51 205 52 579 54 510 58 703 60 561 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 1 373 2 031 4 194 1 955 4 407 
B. Cizí zdroje 214 204 243 676 337 200 295 868 243 945 
B. II. Dlouhodobé závazky 1 921 2 350 10 548 14 337 11 091 
B. II. 9. Jiné závazky 250 2 302 10 500 14 337 11 091 
B. II. 10. Odložený daňový závazek 1 671 48 48 0 0 
B. III. Krátkodobé závazky 141 033 162 576 221 236 211 409 157 716 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 134 052 155 141 204 572 187 394 149 360 
B. III. 5. Závazky k zaměstnancům 2 106 2 351 2 583 2 220 2 216 
B. III. 6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravot. pojištění 1 149 1 501 1 537 1 288 1 346 
B. III. 7. Stát - daňové závazky a dotace 208 816 362 3 501 311 
B. III. 8. Krátkodobé přijaté zásoby 1 687 1 856 6 779 16 302 4 130 
B. III. 10. Dohadné účty pasivní 782 753 310 534 193 
B. III. 11. Jiné závazky 1 049 158 5 093 170 160 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 71 250 78 750 105 416 70 122 75 138 
B. IV. 2. Krátkodobé bankovní úvěry 65 000 75 000 100 000 66 372 71 388 
B. IV. 3. Krátkodobé finanční výpomoci 6 250 3 750 5 416 3 750 3 750 
C. I. Časové rozlišení 741 1 726 8 825 1 746 1 223 
C. I. 1. Výdaje příštích období 342 1 081 8 118 1 243 771 




Příloha 2: Výkaz zisku a ztráty společnosti KOMFORT, a.s. v letech 2010 – 2014. (vlastní zpracování) 
KOMFORT, a.s. – VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY (v celých tis. Kč) 
Označení   2010 2011 2012 2013 2014 
       I. Tržby za prodej zboží 23 103 10 835 3 678 0 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 18 552 6 689 2 677 0 0 
       + Obchodní marže 4 551 4 146 1 001 0 0 
       II. Výkony 389 136 486 237 506 080 596 813 533 296 
       II.  1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 377 315 507 705 488 607 614 889 531 503 
       II.  2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 11 821 -21 468 17 473 -18 076 1 793 
B. Výkonová spotřeba 328 910 428 884 438 424 535 007 485 495 
B.         1. Spotřeba materiálu a energie 58 774 71 948 74 668 81 581 78 730 
2 Služby 270 136 356 936 363 756 453 426 406 765 
       + Přidaná hodnota 64 777 61 499 68 657 61 806 47 801 
C. Osobní náklady 52 625 54 535 61 369 55 296 50 553 
1 Mzdové náklady 37 041 38 504 44 191 39 253 35 482 
3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 12 303 12 879 13 844 12 725 11 776 
4 Sociální náklady 3 281 3 152 3 334 3 318 3 295 
D. Daně a poplatky 523 2 724 766 455 664 
E. Odpisy dlouhodobého majetku a materiálu 3 316 2 061 2 800 3 272 2 956 
       III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 1 402 58 111 11 186 268 11 130 
       III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 1 402 58 109 11 184 253 10 966 
       III. 2. Tržby z prodeje materiálu 0 2 2 15 164 
F. Zůstat. cena prod. dlouhodobého majetku a materiálu 1 305 34 198 6 593 33 5 062 
1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 1 305 34 198 6 593 33 5 062 
G. Změna rezerv a oprav. položek v provozní oblasti 3 165 14 057 -22 573 -44 44 
       IV. Ostatní provozní výnosy 511 3 039 5 004 5 636 4 928 
H. Ostatní provozní náklady 2 324 7 666 26 502 1 544 703 
       * Provozní výsledek hospodaření 3 432 7 408 9 390 7 154 3 877 
       VI. Tržby za prodej cenných papírů a vkladů 0 402 0 308 384 
J. Prodané cenné papíry a vklady 0 1 280 0 466 364 
       VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 230 0 0 5 000 
       VII. 1. Výnosy podílů ovlád. a řízených osobách 0 230 0 0 5 000 
M. Změna stavu rezerv a oprav. položek ve fin. oblasti 0 0 0 1 355 0 
       X. Výnosové úroky 127 130 149 37 136 
N. Nákladové úroky 2 342 1 839 1 740 1 508 2 557 
       XI. Ostatní finanční výnosy 0 36 782 1 818 161 
O. Ostatní finanční náklady 2 095 2 197 2 857 2 909 2 230 
       * Finanční výsledek hospodaření -4 310 -4 518 -3 666 -4 075 530 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 999 859 1 530 1 120 0 
Q.         1. - splatná 786 2 482 1 530 1 168 0 
2 - odložená 213 -1 623 0 -48 0 
       ** Výsledek hospodaření za běžnou činnost -1 877 2 031 4 194 1 959 4 407 
       XIII. Mimořádné výnosy 3 250 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 4 0 
       * Mimořádný výsledek hospodaření 3 250 0 0 -4 0 
       *** Výsledek hospodaření za účetní období 1 373 2 031 4 194 1 955 4 407 
       **** Výsledek hospodaření před zdaněním 2 372 2 890 5 724 3 075 4 407 
iv 
 
Příloha 3: Přehled o peněžních tocích společnosti KOMFORT, a.s. v letech 2010 – 2014. (vlastní 
zpracování) 
KOMFORT, a.s. – PŘEHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH (v celých tis. Kč) 
Označení   2010 2011 2012 2013 2014 
P Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku účetního období 27 389 34 377 71 739 25 556 31 197 
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti (provozní činnost) 
Z Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním -878 2 890 5 724 3 079 4 407 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 2 643 -4 044 -22 773 5 992 -483 
A.1.1. 
Odpisy stálých aktiv s výj. zůst. ceny prodaných 
aktiv, a dále umořování opravné položky k nabyt. 
majetku 
5 356 4 101 2 800 3 272 2 956 
A.1.2. Změna stavu opravných položek, rezerv -4 831 14 057 -22 573 1 311 44 
A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -97 -23 911 -4 591 -62 -5 904 
A.1.5. Vyúčtované nákladové úroky s výj. kapit. úroků a vyúčt. výnos. úr. 2 215 1 709 1 591 1 471 2 421 
A.* Čistý peněž. tok z provoz. činnosti před zdaněním, změnami prac. kapitálu a mimořádnými položkami 1 765 -1 154 -17 049 9 071 3 924 
A.2. Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 6 648 -14 631 -22 449 -4 813 24 841 
A.2.1. 
Změna stavu pohledávek z provoz. činnosti, 
aktivních účtů čas. rozlišení a dohadných účtů 
aktivních 
3 834 -74 707 -100 045 27 505 74 453 
A.2.2. 
Změna stavu krátkodobých závazků z provoz. 
činnosti, pasivních účtů čas. rozlišení a dohadných 
účtů pasivních 
-3 967 32 090 93 811 -51 419 -47 856 
A.2.3. Změna stavu zásob 6 781 27 986 -16 215 19 101 -1 756 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněném a mimořádnými položkami 8 413 -15 785 -39 498 4 258 28 765 
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků -2 342 -1 839 -1 740 -1 508 -2 557 
A.4. Přijaté úroky s vyjímkou investičních spol. a fondů 127 130 149 37 136 
A.5. Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a za doměrky daně za minulá období -3 960 -2 019 -2 098 -1 902 -1 344 
A.6. Příjmy a výdaje spojené s mimoř. účet. případy 3 250 0 0 -4 0 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 5 488 -19 513 -43 187 881 25 000 
Peněžní toky z investiční činnosti 
B.1. Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -271 -1 234 -4 797 -1 595 -3 662 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 1 402 58 109 11 184 7 161 10 966 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám 1 836 0 -17 613 -4 595 -29 852 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti 2 967 56 875 -11 226 971 -22 548 
Peněžní toky z finanční činnosti 
C.1. 
Dopady změn dlouhodobých a krátkodobých 
závazků spadajících do oblasti fin. činností na 
peněžní. prostředky a ekvivalenty 
-1 467 0 8 198 3 789 -3 246 
C.2. Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky a ekvivalenty 0 0 32 0 0 
C.2.1. Zvýšení peněž. prostředků a ekvivalentů z tit. zvýšení zákl. kap., emisní ážia a rezervního fondu 0 0 32 0 0 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -1 467 0 8 230 3 789 -3 246 
F. Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků 6 988 37 362 -46 183 5 641 -794 
R. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci období 34 377 71 739 25 556 31 197 30 403 
	
